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Vottebe. 

SHe nädfjftliegenben , einfachen ®eban!en ftnb gar tyäuftg 
btejenigen, metöje ba3 größte Scfremben erregen, unb fo bin 
idj benn gefaßt barauf, baß bie in ben nadjfolgenben Slättem 
empfohlene ßöfung beS internationalen SBctyrung&problemä an* 
fänglidjj gerabe in ben berufenen ^adfjfreifen emftlidjem SBiber* 
ftanbe begegnen bürfte. £rofebem jroeifle idfj nidfjt baran, baß 
fie fidfj Derl)ältm3mäßtg rafdfj ©eltung üerf Raffen wirb, benn 
idfj fe§e in xf)x ba3 einjige Mittel ber 2lb§ilfe gegen jene ©e* 
fahren, üon benen ba3 ©elbtoefen ber gefamten Äutorroelt für 
bie nädjfte 3 u ^ft f<#on bebro^t ift. 

3)aß biefe ©efa^ren i^rer uoHen Sebeutung nadfj geroürbigt 
werben, bezeugen bie in furjen Bwifcfjenpaufen jufammentreten* 
ben 3Jlänjfonferenjen. SWiemanb Bereit fidjj, baß bie Trennung 
ber Automationen in ein ©eltungSgebtet ber ©ilbertoä^rung 
einerfeitS, ber ©olbtoä^rung anbererfettä ein &ol)n ift auf jene 
ftortfdfjritte be3 33erfe§r3n)efenS, benen nur bie 3ufamntenfaffung 
be£ ganjen bewohnten ©rbfreifeS ju einem einheitlichen 3Jtarfte 
ju üerbanfen §aben; ebenfo begreift jebermann, baß ber Über* 
gang aller Automationen — alfo audjj jener Dftaftenä — jur 
@olbn>ä§rung nodfj auf ©eneratipnm IjinauS unmöjjltdfj ift, foH 
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anberä ntdjt eine ßataftroplje unerhörter 3lrt über bie SBtrt* 
fdfjaft ber ganjen Sßelt herauf befdfjworen werben; fdfjließltdfj aber 
t)at fidfj nad&gerabe audfj bie Überzeugung 93a^n gebrochen, baß 
bie Doppelwährung unburdfjfü^rbar unb folglidj unüermögenb 
ift, ben 2lu£weg au£ bem im obigen gefennjetd&neten SDilemma 
l\x bieten. 3Ba£ fonft nodfj ju 33efämpfung ber bro^enben 3Bä^ 
rungägefatyr empfohlen würbe, befdjjränft fidfj auf tyalbe 9Waß* 
regeln, bie wenig Reifen würben, aud& wenn fie, an unb für fidf) 
betrautet, wirfltdf) fo unfd&äblidfj wären, als tyre SBerfedjjter 
glauben. 

Sdfj meine rinn, baß biefe $rud(jtlofigfett ber bisherigen 
£öfung$üerfudfje be£ SBä^rung&problemS barin i^ren ©runb fiat, 
baß man ben Äem be3 SßroblemS üerfennt. SBetl e3 von Übel 
ift, baß jwei t>erfd£)iebene, in tyrem 2Bertt>erf)ältmf[e naturgemäß 
fdjjwanfenbe 3RetaUe ben SBä^rungen ber Äulturwelt ju ©runbe 
liegen, unb weil weber ©olb allein, nodfj ©über allein in ge* 
nügenber 9Jienge twrljanben ift, um ba£ auSfdfjlteßlidfje 9Wün^ 
metaH ber SBett ju werben, l)ält man e$ für notwenbig, ben 
SBert ber beiben SDtetalle in ein fefteS, ober bodfj jum minbeften 
einigermaßen gefeftetereS Sßer^ältni^ *ju bringen. SDaS ift jebodf) 
in SBatyrfieit ebenfo überflüffig als unmögltdfj. Unmöglidfj, weil 
ber 9Bert ber Singe, alfo audfj ber 3Künjmetalle, wiHftirlidfjer 
geftfteHung unjugänglidfj ift; überflüffig, weil ber SBert tum 
©olb unb ©ilber in keinerlei SSerbinbung gebradfjt ju werben 
brauet, um aus biefen beiben SWetallen eine allen Slnforberungen 
entfpred&enbe neuartige ©runblage für eine jufünftige unioerfelle 
SBätjrung ju gewinnen. 

SBie ba£ gef dfjefien foH, wirb ftdf) am beften an einem ©leidfj* 
niffe iUuftrieren laffen. Sefanntlidj be^nen ftd(j alle Äörper unter 
bem ©influffe ber SBärme aus, bodfj ift biefe SSeränberung be$ 
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Volumens ju geringfügig, afe baß fie bei -Keffungen für ben 
2llltag3gebraudfj berüdfftd&tigt werben müßte. Supponieren wir 
nun, baß bie SBeränberungen wefentlidfj größere wären, fo baß 
fie felbft bei ben gewöljnltdjjften, ro^eflen 9Jteffungen fühlbar in£ 
©etoid^t fielen. SRatürlidj müßte man nun, um 3. 33. praftifdfj 
brauchbare Sängenmaße ju erlangen, nadfj Körpern fudEjen, bereu 
SSolumen unter bem ©influffe ber SBärme möglidfjfi wenig t>aria* 
bei wäre, unb biefe, wenn aufy nidjt abfolut, fo bodfj relath) 
Dolumfrmftanten Körper würbe man als -Dkterial ju Sängen* 
maßen üerwenben, gleidfjwie man ©olb unb ©ilber als Material 
ju SBertmaßen üerwenbet, weil fie, wenn audj nid&t abfolut, fo 
bodjj unter allen befannten ßörpern am meiften wertfonftant 
finb. 9hm fupponieren wir be£ ferneren, baß ßupfer unb 6ifen 
als bie jwei verhältnismäßig twlumfonftantefien Körper befunben 
worben wären, fo baß bie Sängenmaße überall au$ biefen beiben 
3Katerten verfertigt würben, ©abei fyätle man jebodf) im Saufe 
ber &it bemerft, baß bie Sänge ber fupfernen fowo^l als ber 
eifernen SDieterftäbe jwar geringeren SSeränberungen unterworfen 
fei afö bie von 3Jteterftäben aus welkem 3Raterial immer, baß 
aber bie beiberfeitigen Sängenfdfjwanfungen benn bo<# redjjt fe^r 
t>erfdfjiebene wären, unb baß fid& barauS tyodfjgrabtge Unjufömm* 
Udjjfetten im wedjfelfeitigen ©üterauStaufd&e jwifdEjen ben 33er* 
fe§r£gebteten mit eifernen unb jwtfdfjen benen mit fupfernen 
Metermaßen ergeben. 35a3 nädfjftliegenbe 2lu3funft3mittel be* 
ftünbe barin, baß man fidfj über uniüerfelle Slnnatyme fei e3 
eifemer, fei eS fupferner Sängenmaße einigte; §ier aber — unb 
baS ift bie lefete ©uppofition, bie wir madjjen wollen, — ergäbe 
fid& ber bebauerltdfje Umftanb, baß weber Tupfer allein nod£) 
©ifen allein in genügenber 9Kenge twrtyanben wäre, um of)ne 
l)ödf)ft bebenflidje SßretSfteigerung ber jum alleinigen Sängenmaß* 
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Körper erwählten SBare einen berartigen ©t)ftemtt>edjfel ju er* 
möglidjen. 2Ba3 tljun? 3)efretteren, bafc Tupfer unb (Sifen 
fidj §tnfort gleidjmäfeig auäjubeljnen fiaben? darauf ttrirb roofyl 
fein 3uredjnungSfä§iger oerfaHen; man ttrirb offenbar ju bem 
SKuSfunftSmittel greifen, Äupfer unb @ifen jufammenjufd&TOeijsen, 
inbem man foldjerart, wenn nur baS 2)UfdjungSt>erl)ältni$ ber 
beiben Äörper überall ba3 gleite ift, eine 9Jlaterie erlangt, bie 
fidj jroar au^beljnt unb jufammenjie^t je nadj ben ©dfjroanfun* 
gen ber Temperatur, bie£ jebod^ — worauf e£ §ier einjig 
anfommt — überall in ber nämlidjen SBeife tljut. 3)er Übel* 
ftanb ber 3wiefpältig!eit be$ Sängenmaßea wirb befeitigt fein, 
man ttrirb in ber ganjen SBelt 3Weterftäbe aus ber gleiten 3Wa* 
terie befifeen unb trofebem ben Sßrete biefer aWaterie — be£ 
SängenmajsftoffeS — nid^t gefteigert §aben. 

SRun benn, genau ba3 nämlidje roirb im nadjfolgenben für 
bie aKünjmaterie oorgefdjlagen. 35eren t)om 3ftonometaHi3mug 
mit Stecht als notroenbig geforberte (Sin^eit ift fo ju t>erftel)en, 
baß eS ein ©toff, einSHtetall fein muß, voa% überall ben 2Bert= 
meffer bilbet, nidjt aber fo, baß biefeg 3Retatt ein reiner ©runb* 
ftoff, ein <#emifdje£ Clement fein muffe. 3)enn ba3, worauf e3 
bei ber ginfjeitlidjfeit be3 2Bä§rung£metaUeS einjig anfommt, ift 
lebiglidj ©idjertyeit bafür, baß bie — an unb für ftdj unab* 
menbbaren — SBertfdjroanfungen be3 3Wünjftoffe3 überall bie 
nämlidjen feien. Unb ba3 mirb genau in ber gleiten SBeife 
erreicht , wenn überall ber nämlidje aus ©olb unb ©ilber ju* 
fammengefefete ©toff ba3 SBäljrungSmetaff ift, afe eS erreicht 
ijl, wenn ©olb allein ober (Silber allein ben SBertmeffer ber 
Sßelt bilbet. 

©a3 -Wehere über bie Slrt ber praftifdjen ©urdjfü^rung 
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unb Über bie mannigfadfjen SBorteile eines folgen SßäijrungS* 
fpftemS ift int nad&folgenben ju finben. &ier öalte id(j eS nur 
nodfj für notwenbig, einen Vorwurf ju entfräften, ber inSbefon* 
bere von meinen öfterreidfiifdSJen unb ungarifd&en $reunben mög* 
lidjjerweife gegen tnidj erhoben werben f önnte. 

9Jlan wirb tnid^ trieHeidjt ber Snfonfequenj auflagen, weil 
idfj wenige 3Wonate, nad&bem meine fiebje^njä^rige Xf)ätig!eü für 
bie ©olbwätyrung in öfterrei^^Ungarn von burdfjfdfjlagenbem 
©rfolgc gefrönt worben, audfj fdfjon einem ntmn SBctyrungS* 
tyfteme baS SBort rebe. 3 u *>örberft 9 an i * m allgemeinen baS 
©eftänbniS, bafe ber Vorwurf ber „Snfonfequenj" für midfj feine 
©dfjredfen §at. ßonfequent war idfj fietS nur im eljrltd&en, rüdf* 
ftd&tSlofen ©treben nadfj 5Bal)rf)eit, unb IjartnädfigeS gehalten 
am einmal begangenen Srrtume ift mir niemals preiSwürbtg 
erfdfjienen. SBenn idfj alfo meine bisherigen Slnfd&auungen in 
ber SBä^rungSfrage nadbträglidfj als falfdfj erfannt tyätte, fo 
würbe idfj bieS mit ber nämlidfjen Offenheit eingeben, mit 
welker id& feinerjeit ben Umfdjwung meiner änfdfjauungen in 
allen fociaten fragen auSgefprod&en Ijabe. SDem ift jebodfj tyat* 
fäd^lid^ mdf)t fo. @inen $ortfdf>ritt in wctyrungSpolittfd&er 
©rfenntniS bebeutet biefeS 33üdfjlein, nidfjt aber einen Umfdfjwung. 
3)ie 3been, benen idfj nunmetjr baS SBort rebe, waren mir 
allerbtngS nodfj vor wenigen 3Wonaten teitweife fremb; alles je* 
bodfj, was tdfj bamatS im SDienfte ber öfieroidfjifd^ungarifdfjen 
SBäljrungSreform fdfjrieb, fpradfj unb tljat, idfj würbe es Ijeute 
nodfjmals fdfjreiben, fpredfjen unb ifyun. 3)enn um ftdfj ben §ier 
twrgefdfjlagenen internationalen 9Waf$naljmen in ber benfbar 
beften SBeife unb ju größtmöglichem eigenen SSorteite anju* 
f daließen, fann bie öjlerrodf)ifd(j*ungarifd(je 3Honardfjte gar mdfjt 
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ätttedfentfpredjenber fymbeln, als inbcm ftc florier bcn Über* 
gang t>om ©über jum ©olbe betocrffiettigt — unb jroar genau 
nafy jener SRetljobe, bie tljatfädjlidfj gewählt toorben ift. 3$ 
Ijabe alfo nidjte jurürfjune^men unb !ann bie nadjfolgenbe 3lr* 
beit getroft bem Urteile meiner bisherigen ©eftnnungSgenoffen 
übergeben. 

Sffiien, D! tober 1892. 

£ljeo&or £>erftta. 
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Grffer Sttfd&nitt. 

Das Problem* 



35er Übergang ber florgefdjritteneren Äulturftaaten beS 
SBeftenS Don ber Silber* $ur ©olbroctyrung war eine SRotroen* 
bigfeit unb wirb ftdj, wenn fein 2lu3roeg au$ ben mit ber Silber* 
Währung aerbunbenen Unjufömmlidfjfeiten gefunben wirb, audfj 
für jene S3erfel)r3gebiete, bie berjeit ben Übergang nodj nidjt 
twllbradjt fyaben, afö eine -Kotroenbigfeit erroeifen. 35ie3 ein* 
ge^enber barjutljun, bürfte inSbefonbere nadfj ben Erfahrungen 
ber jängften Vergangenheit roof)l überflüffig fein. 3)abei aber 
ergibt fidj auSbem foldjerart bereite t^iatfädjlidfj eingetretenen 
unb aus bem für bie Bufunft in 2lu8ftdjt fte^ienben 3Rünj* 
jufianbe ber SBelt eine Äette von ©efa^ren, bie be3$alb nidjt 
minber bebrotylidfjer SKrt finb, weil es bisher nid^t gelungen ift, 
ein prinzipiell unb praftifdj ann>enbbare8 SDWttel ju iljrer 33er* 
meibung ju entbedfen. 

@£ ift junädjfi unleugbar, bafc bie Trennung ber &ultur* 
länber in ein ©ebiet ber ©olbroä^rung unb in ein foldfjeS ber 
©Überwälzung, für beibe £eile von ©rfdjütterungen unb 33er* 
lüften begleitet ift. 2)iefe roctyrungäpolitifdje Broeiteilung erroeift 

petita, Da« Internat. 2Bä$rung8probIem. \ 
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ftdj gerabeju als £ol>n auf bic im übrigen ftetS umfaffenber 
unb wirffamer ftdfj geltenb madfjenbe Slneinanberfdfjlie&ung aller 
Xtik ber bewohnten ©rbc ju einem einl)eitlid(jen großen SBelt* 
marfte, @ifenbal>n, 3)ampffdfjiff unb ^elegrap^ fyiben bis ba^in 
gegenfeitig unerreichbare 3Kärfte in fo unmittelbare Serityrung 
gebraut, ba& für ja^lreidje gerabe ber widfjtigften ßanbelSartifel 
bie Trennung burdfj nodf) fo weite 3KeereS* unb ßanbftredfen 
gegenftanbSloS geworben wäre, — wenn bie SBerfdfjiebenljeit beS 
©elbwefenS nidfjt eine neue ©dfjeibemauer barftetten würbe. SRodfj 
t>or einem 9Renfdfjenalter fonnte ein ßanb mit guter 3Hetaflfoaluta, 
es mag nun in (Suropa, Stmerifa ober Sttften gelegen fein, feine 
SBarenbejüge aus allen teilen ber bewohnten ßrbe bejahen, 
o^ne bei ber Umwedfjfelung feines eigenen ©elbeS in baS ©elb 
beS SejugSmarfteS größeren ©dfjwanftmgen unb SSerluften aus* 
gefefct ju fein, als wie fie infolge ber burdfj Angebot unb 9tafy 
frage bebingten geringfügigen DScillationen ber SBedfjfeKurfe audfj 
jwifdfjen ßänbern mit t)offfommen gleidfjer SBctyrung t>orfommen; 
Ijeute weife ber europäifdfje Äaufmann, ber j. 8. SBaren aus Oft* 
inbien bejie^t unb bafür Ballung in inbifdfjen Rupien leijien mufe, 
niemals im twrtyinein, wie tyodfj iljm biefe Rupien am SBerfall* 
tage ju flehen fommen werben, unb ebenfowenig weife ber Äauf* 
mann, weldfjer SBaren nadfj Dftinbien wrfauft, wieviel er für 
bie bort empfangenen Rupien in ^eimifdjjem ©elbe löfen wirb, 
©oldjjerart madfjt bie 2BäljrungSt)erfdSJiebenl)eit jene Vorteile wieber 
ju nidfjte, weldfje bie ftortfdjjritte twn SBiffenfdfjaft unb Sedfjntf 
auf bem ©ebiete beS aSerfe^rSwefenS in 2luSft<ljt ftetten. Unb 
biefe Slnomalie ift um fo fdjjäblidfjer, ba ber fterntyanbel, gerabe 
wegen ber ftortfdfjritte beS SBerfe^rSwefenS, einen Umfang erreicht 
l)at, ben man nodfj t>or jwei 3Wenfd(jenaltern faum für möglidfj 
gehalten fyatte. Störungen, bie bamals nid&t fonberlidfj tief in 
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baS Sieben ber batwn betroffenen Kationen- eingegriffen J&ätten, 
weil eben bie ttmfäfce, bie bat>on betroffen werben tonnten, 
abfolut unb relatfo bodj nur geringfügig waren, erretdjen 
gegenwärtig eine geraöeju bebrol)lidje 33ebeutung, ba bie Um* 
f&^e, auf weldje pe fidj bejie^en, f eiber an 33ebeutung fo 
enorm gewonnen Ijaben. 

2)ie3 ift um fo meljr ber gfatt, ba fidj fraft ber nämlidjen 
©runburfadje ben (Störungen ber internationalen £anbel3bejie= 
jungen auä) Störungen be3 internationalen ÄrebitwefenS jugefellt 
ijaben. Seiben unter ben internationalen ©djwanfungen ber 
SBaren* unb ©üterwerte in erfter Sinie bie Sänber mit ©otb* 
Währung, inbem fte afe bie reiferen unb työtyer entwidfelten in 
ber Siegel bar laufen unb auf Seit aerfaufen, folglich bie ©jefa^r 
ber internationalen SBertoerfdjiebungen beS@elbe8 auf ft<$ nehmen 
muffen, fo flerptt e8 ftdj bei ben internationalen Ärebitbejie- 
jungen jumeifi umgelegt, ißier bebingen fid^, gerabe weil fte 
bie reiferen, fräf tigeren finb, bie ©olblänber in ber SRegel 
Ballung in ber eigenen Valuta au%; ba8 ©ilbertanb $at bei 
©ntridjtung ber fdjulbig geworbenen Sinfen fowo^l afe bei 3tb* 
tragung be3 Äapitate bie ©efaljr unb bie Saft ber SBertoerfdjie* 
bung ju tragen. 3)a3 inbifdje SBubget ). SB. ift foldjerart trofe 
ber im übrigen ganj unzweifelhaft l>ol)en SBlüte ber inbifdjen 
SBolfö* unb ©taatewirtfdjaft in bie ärgfte Verwirrung geraten, 
inbem bie t>on Snbien an ©nglanb ju ja^lenben @terting*@dmlben 
mit jebem ©infen be8 ©ilberwerteä ftets größere 33rudjteite ber 
in Silber Rupien einge^enben inbifd&en Staatseinnahmen per* 
fdjlingen. 

Unb alle biefe Äalamitäten muffen mit fieigenber ©ntwitfe* 
lung ber SBeltwirtfdjaft an 93ebeutung unb Sntenfität nodj 
fernerhin warfen, @in jeber neue menfdjüdje gortfdjritt be* 
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beutet, baß bie internationalen Steuerungen felbji ber entfernteren 
Softer ftdj jleta inniger unb großartiger geftalten; fietS gewaltiger 
werben alfo bie ©ummen fein, bei beren ttmfatj infolge ber 
Söertoerfdjiebungen beS ©elbeS jene @idjerl)eit mangelt, wetdje 
bodj bie erfte $Borau8fe|ung gebeiljlidfjer (Sntwidfelung von £anbel 
unb Ärebit ift. Unb toir feljen benn in ber 2tyat, baß meljr 
unb me^r au<$ bie Götter be3 fernen DftenS, in erfter SRei^e 
Snbien, ben Übergang jur ©olbwätyrung in (Srwägung jie^en, 
oon welkem fie ftdj Teilung biefer Übelfiänbe oerfpredjen. 

Stuf ber anberen ©eite ifi aber fdjon mit ber Ausbreitung 
ber @olbwäl)rung auf jene SBerfe^irSgebiete, bie ben SBäljrungS* 
wedjfel bisher ooffjogen $aben, eine ©efa&r oerfnüpft, beren 
Sebeutung unb Tragweite nidjt minber groß ift, atö bie foeben 
gef Gilberte ber Trennung ber SBelt in jwei oerfdjiebeneSBä^rungS* 
gebiete; wir meinen bie ©efafjr ber fogenannten Appreciation 
be3 ©olbeS. ©aß biefe ©efaljr berjeit fdjon SBirHidfjfeit geworben, 
b. §. baß ber SBert be3 ©olbeS fid^ bereite t^atfädfjlidfj erljöljt 
fyabe, ift atterbmgS oorerft nodfj nic^t erwiefen. 3)ie aprioriftifdfje 
Argumentation, bie, abgefe^en oon ber @rfa^irung, biefe äBert* 
fteigerung be3 golbenen S^fotittelS aU notwenbige unb gar nidjt 
erft ju beioeifenbe ftolgewirfung ber bereite eingetretenen Snberung 
in ben -Kadfjfrageoerljältmffen nadfj bem gelben 9Retaffe behauptet, 
ifl eine oerfe^lte. @8 ift wa$r, baß bie ©olbnad&frage wäljrenb 
ber legten ©ecennien ganj außerorbentlidj geftiegen ift, unb ebenfo 
wa$r, baß bem eine audj nur annä^emb entfpredjenbe Steigerung 
beS ©otbangeboteS nidfjt bie SBage Ijält. 3)arau3 aber würbe 
bie oon ja^lreid^en ©egnem ber reinen ©olbwäljrung be* 
liebte ©djlußfolgerung, baß nämlidj im ©inne be£ ©efefeeS oon 
Angebot unb -ytadfjfrage ber ©olbwert gediegen fein muffe, nur 
bann ofjne weiteres afe triftig jugegeben werben fönnen, wenn 
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als benriefen gelten bürftc, baß oljne biefe Snberung be3 33er* 
JjältniffeS jnrifdfjen Angebot unb SRadfjfrage ber ©olbmert fiationar 
geblieben märe. 3)a3 ifi jebodfj nidfjt bloß unernriefen, fonbern 
ganj offenbar falfdfj. 33or ber ju 33eginn ber fiebjiger S^re 
eingetretenen Steigerung ber ©olbnadjjfrage war ber ©olbroert 
cntfd&ieben im ©infen, unb jroar in fe^r ausgiebigem ©infen be* 
griffen, unb jtoetfelloS feftftetyenb ift ba^er bloß, baß bie feiger 
beobadfjtete SBerme^rung ber -Jtodjfrage biefem ©infen ber Äauf* 
traft be3 gelben Söictatt^ einen Siegel t>orgefd(joben fjat. -JUdfjt 
einmal ba§ ift a priori erliefen, ob biefer Siegel fräftig genug 
gemefen, um ber fortfdfjreitenben ©ntroertung be£ ©olbeS ein 
BollflänbigeS ßnbe ju bereiten; e8 ift eben fo möglidfj, baß baä 
©olb audj fernerhin, toemtfäudfj atterbingS nidfjt me^r im näm* 
li$en 3Jiaße, an Äauffraft eingebüßt Ijat unb nodj immer einbüßt, 
afö es afferbingS umgefebrt möglidjj ift, baß biefer SBertrüdfgang 
in fein ©egenteil umgefdjlagen unb einer Sßerterljötyung $lafe 
gemadfjt Ijat. S)er toa^re ©adfjtjer^alt müßte erft nodfj burdfj ein* 
ge^enbe oergleidfjenbe Unterfudfjungen be3 ^reifes ber tüidfjtigften 
SebarfSgüter eruiert werben, unb über biefen $unft fxnb ber 
■ftatur ber ©adfje nadfj enbgiltig abfdfjließenbe Stefultate nidfjt ju er* 
jielen. SBenn einzelne ©egner ber ©olbtoäljrung barauf ^inweifen, 
\>a^ tljatfädfjltdj ber $reiS febr nridfjtiger £anbefögüter roä^renb 
ber legten jtoei ©ecennien namhaft jurüdgegangen fei, fo fann 
bem von ben SBerteibigern ber SBertfonftanj be3 ©olbeS nidjjt 
bloß eine Sifte anberer SBaren entgegengehalten werben, beren 
greife in berfelben 3?ü geftiegen finb, e3 muß fogar jugegeben 
werben, baß ber SßreiSrüdgang gerabe ber nridfjtigften unter ben 
t)on ben ©olbgegnem Gitterten ©ütem ganj offenbar auf Urfadfjen 
jurüdf jufü^ren ift, bie mit ber Äauffraft be8 ©elbeS an unb für 
fid& nidj)t$ ju tljun Ijaben. 35a8 ©infen ber ©etreibepreife ). 33. 
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fie§t im 3ufammenl>ang mit bcr jtoif^enjcitig erfolgten »off* 
fommeneren erfdfjliefmng großartiger neuer SßrobuftionSgebiete 
im fernen SBejien fotooljl afö im Djien ber curilifierten SBelt, 
beren auf ben SRärften (SuropaS neu auftretenbe 3Raffen bie 
greife für äffe gaffe ins SBanfen gebraut ptten. 

©ang im affgemeinen mufc $ier l)en>orgel)oben werben, bafr 
t>ergleid(jenbe ^reisftubien bem SBefen ber ©adfje nadfj ju einem — 
malpljaft unbefangener Äritif ©tanb ^altenben — SRefultat gar 
nidfjt führen lönnen. @3 ift juträrberft nadj bem beseitigen ©tanbe 
ber ©tatiftil ganj unmögHdfj, audfj nur für ein wtjelneS ©ut 
einen nrirflidfj brauchbaren 35ur($fdjnitt3prei3 gu ergeben, ba jit 
biefem Seljufe ber medfjanifdfj gejogene 2)urdjfdjnitt au% ben 
greifen oerfdfjiebener 3Warfttage mdj)t genügt. SBenn beifpiels* 
roeife ber SBeijenprete tyute 16 unb morgen 17 Äronen notiert, 
fo gibt uns bie ©tatifttf I6V2 Äronen afö ben 2)urd(jfdfjnitt 
biefer beiben £age; e§ fönnen aber ^eute jum greife tum löÄronen 
ljunberttaufenbe oon 3*ntnern, morgen jum greife t>on 17 Äronen 
nur einige ljunbert Sentiwc umgefefet roorben fein, fo bafe ber 
toa^re 3)urd(jfd(jmtt fid[j faum um SBrudfjteile oon £effern über 
16 Äronen ftefft, — ber ftatiftifdf) ermittelte 2)urdjfd)nitt alfo 
ber SBirflid&fett feljr fd^ted^t entfpridjjt. 

3um jtoeiten ift eS naljeju unmöglidjj, eine oofffiänbige ßifte 
affer bei ber menfdfjlidfjen 8ebarf8befriebigung in 93etra($t fom* 
menben ©üter ju erlangen. %c§lxi\$i biefer SebarfSartifel, fo 
j. 33. bie meiften burdfj ba8 Heine $anbn>erf im Äunbenoerfe^re 
fertiggejiefften 2Baren, entjie^en fid& ber ^reteer&ebung beinahe 
Doffßänbig, trofebem fte nidfjt gerabe unioid^tig finb. 

3um britten — unb baS ifi too^l bie £auptfad(je — müfete 
felbft ein auf SBafte oofffommen ridfjtig ermittelter 35urd(jfd(jnitt£* 
preife affer erbenfltdfjen in SBetradfjt fommenben ©üter gezogener 
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©eneralburdfjfdfjnitt betoeiSloS fein, folange eS unmöglich ift, bie 
Ba^lemoerte, mit betten bie ©urdfjfd&mtte ber einzelnen SBaren bei 
ber allgemeinen 3)urd[jfd[jmttSred[jnung anjufefeen finb, entfpredjenb 
ber realen Sebeutung biefer einzelnen ©fiter in ber menfdjjlicljen 
©ebraudfjsfpfiäre fefijufieffen. @S ift bodfj offenbar abfurb, bei* 
fpielSroeife ben SßfefferpreiS als gfeicIjgetMd&tig bem SBeijenpreife 
gegenüberstellen. 3Kan fönnte foldfjerart baljüt gelangen, aus 
ber 2^atfad(je, bafc j. 8. ber SBeijenpreiS von 10 auf 20 Äronen 
geftiegen, ber SßfefferpreiS aber t>on 100 auf 50 jtroneit jurüdf* 
gegangen ift, ju fonllubieren, ba& baS affgemeine ^Preisniveau 
im SSer^ältniffe von 110 : 70 gefunfen fei, toeil 100 fronen 
<PfefferpreiS unb 10 Äronen SBeijenpreiS 110, 50 Äronen Pfeffer* 
preis unb 20 Äronen SBeijenpreiS aber erjt 70 geben» 2htd(j mit 
ber ©infefeung ber percentueffen SBerljältniS jaulen an ©teile ber 
abfoluten ©röfjen wäre &erjlid[j wenig gewonnen, benn ber 3)urdj* 
fc^nitt einer SßreiSfteigerung beS SBeijenS unb einer $reiS* 
ermäfeigung beS Pfeffers je um baS Stoppelte ergäbe baS 9ie* 
fultat, bafc fid) im affgemeinen Preisniveau nidjtS veränbert 
fycfot, roäljrenb es bodjj offenbar ift, bag bie Sebeutung ber SßreiS* 
betoegung bei SBeijen biejenige beS Pfeffers unenbltdfj überragt. 
Um Ijier baS 9Wd(jtige ju treffen, mü&te man genau toiffen, um 
toie vieles bebeutfamer ber SBeijenoerbraudfj als ber ^fefferoer* 
braudfj ift, unb jtoar ntüfcte man biefe Stangorbnung in ber 
menfdfjlidijen ©ebraud&Sfp^äre nidfjt blofc für einzelne, fonbern 
für äffe Slrtifel genau fennen, toaS natürlidfj ganj unb gar aus* 
gefdfjloffen ift. Mangels einer folgen genauen ÄenntniS aber 
ftnb äffe jum Swetfe einer (Srljebung beS affgemeinen ^reiSoer* 
^ältniffeS wie immer angefiefften ©urdSJfd&nittSredfjnungen eine 
müßige Spielerei, auf beren ©rgebniffe nid&t ber geringjte 58er* 
laß ift. 
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3)ie3bejüglid(j wäre moljl her einige möglid&erroeife ju an* 
näljernb brauchbarem ©rgebniffe füljrenbe 2Beg berjenige, bie 
gfrage ju unterfudfjen, ob ein mit bem nominell gleichgebliebenen 
(Sinfommen ausgestatteter 3Jienfd(j feine ©efamtbebürfnijfe gegen* 
roärtig ober in ber jur SBergleidfjung herangezogenen Vergangen* 
&eit bejfer ju befriebigen oermödfjte; ob 1000 Äronen, 1000 3Jtarf, 
1000 Francs in ©olb ^eute me^r ober weniger finb als beifpiels* 
weife oor 20 Sauren, wirb man immer nodfj annäljernb bann 
am beften beurteilen, wenn man ftdfj Mar }u mad&en fudfjt, ob 
ein Snbüribuum mit biefen 1000 fronen, 9Jlarf ober grancS 
&eute leidjter ober f d&werer auSjufommen vermag, als t>or 20 3>a^ 
ren. 2lucf) baS ift, wie nidfjt erft bewiefen ju werben braudjjt, 
eine ^ödfjfi unftdfjere, ber arbiträren SBiHftlr überaus großen Spiel* 
räum lajfenbe 3Ketljobe; aber fie ift bodj bie befte überhaupt 
mögliche, unb unter ifyrer Slnroenbung bürfte man ju bem 9ie* 
fultate gelangen, baß bie Äauffraft beS ©olbeS in ben jüngften 
jwei 3)ecennien, alfo in jener 3^t, too bie fogenannte 9lpprecia* 
tion beS ©olbeS ftattgefunben Ijaben foH, im 3)ur<$fd(jnitte, wenn 
überhaupt, fo bodfj nidfjt fiarf gefunden fein fann. 

35ie oon ben bisherigen ©egnern ber ©olbwäljrung als bereite 
Dorljanben bejeidfjnete £ljatfad(je erfd&eint alfo nodfj nidfjt ober bodfj 
nidfjt in bebeutenbem Umfange eingetreten ju fein. SDamit aber 
ift biefer £eil ber $rage n0 $ ^ an 9 e ™$t erlebigt. 

@S ift erftlidfj fdfjon abfoluteS ©tationärbleiben beS ©olb* 
wertes etwas feineSwegs 2Bünfd[jenSwerteS, fo feljr es audfj bem 
tljeoretifd&en Sbeale eine« äßertmafceS entfpred&en mag. Sßlöfetid&e 
unb oetyemente ©dfjwanftmgen beS ©elbwerteS, fie mögen nadj 
unten ober oben eintreten, finb t)om Übel; für längere 3eiträume 
jebodfj unb auf bie 35auer ift ein allmähliches, langfameS, ftd(j 
womöglidfj unmerflidfj tJottjiefienbeS Surüdweidfjen beS ©elbwerteS 
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bem abfolut ftationärcn Suftanbe üörjujielien. @3 würbe über 
bcn Stammen biefer Slrbeit IjinauSgeljen, bie3 Ijier im 35etait bar* 
jutljun; e3 mag bieäbejtiglidj ber £inwete auf bic ju beinahe 
unumfdjränfter ^errfc^aft gelangte öffentliche 2lnfdjauung ge~ 
nügen, weldje in ftetiger, nidjt blofe abfolut, fonbern fogar relatit) 
junetymenber ©elbfüHe ben größten ©egen gefunber SBä^rung 
erblidt unb beifpielSwtefe ben um bie 3Jlitte be£ ^r^unbertö 
mit gteidjfam elementarer ©ewalt eintretenben mächtigen 2luf* 
fd&wung be8 £anbefä unb SBerfetyrS nidjt ganj mit Unredjt auf 
bie in ber nämlidjen 3^t au% Kalifornien unb 2luftralien herein* 
bredjenbe gewaltige (Sbelmetallflut jurüdfityrt. ^injujufügen 
wäre nur nodj, bafe ber ftnfenbe ©eibwert, gteidjwie er auf ber 
einen ©eite bie ^robuftion baburdj beflügelt, bafe er ben Sßro* 
bujenten in bie Sage oerfefet, feine £ilf3ftoffe bei niebrigerem 
Sßretenioeau einjufaufen als jenes ift, ju welkem er fein @r* 
jeugnte oerfauft, auf ber anberen ©eite audj bie /Saft aller auf 
längere 3«t eingegangenen 83erpfUd)tungen f ortlauf enb erleid) tert. 
Seibeä finb £§atfadjen t)on eminenter wirtfdjaftlidjer fowo^l als 
focialer Tragweite, unb jwar — wie auSbrüdlicI) gefagt werben 
mufc — oon burdjauä wohltätiger Tragweite. Unb wenn nun, 
wie faum bestritten werben fann, bie fortfdjreitenbe 2lu3bet)nung 
be3 ©eltung8gebiete£ ber ©olbwäljrung biefem 3uneljmen ber 
©elbfüHe in ben ©olblänbern ein @nbe bereitet fyat, fo ift fd)on 
baS bie fetneSwegS wünfdjenSwerte Äonfequenj einer im übrigen 
aHerbingS unoermeiblidj gewefenen Umwälzung in ben ©elb* 
oerfjältmffen b'er SBelt. 

5Bon feiten einzelner 2lntyänger ber ©olbwä^rung würbe 
atterbingS felbft biefer fo eingefdjränften S^atfadje gegenüber 
auf melpfadje, fdjeinbar ba3 ©egenteil beweifenbe ©rfdjeimmgen 
Ijingewiefen. 
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3)ie erfic bicfer ©rfd&einungen ift ba3 fietige SBadfjfen ber 
©olboorräte aller großen $tttelbankn gerabe in ber 3«it ber 
angeblichen ©olbappreciation. ©iefe S^atfadfje iebodfj, fo un* 
leugbar fie aud) an unb für ftd& ift, erfd&eint f)ier von geringer 
SBewetefraft, fo lange fie nidfjt burdfj ben -ytadfjweiS ergänjt werben 
fann, bafc bie 3una$me ber 33an>orräte mit bem SBadfjStume beS 
SBebarfeS an Sö^lmitteln nidfjt blofc ©dfjritt gehalten, fonbern 
felben fogar überflügelt Ijabe. 2)ief er SRad&weiS ift aber bisher 
nodfj nidfjt einmal oerfudfjt, gefdfjweige benn erfolgreich burd^gefü^rt 
roorben. 

2)e3 ferneren wirb barauf Ijtngenriefen, bafc &anb in £anb 
mit ber SSerme^rung beä effeftioen ©olbeS audfj eine fortfdfjreitenbe 
Steigerung im ©ebraudfje gelberfparenber Ärebitmittel beobadfjtet 
werben fönne. 2lu$ ba3 ift, an unb für fidfj betrautet, ridfjtig, 
läfet aber immer nodfj bie ftrage offen, ob baburdfj aud& nur ba$ 
©leid&geroidfjt ätirifdfjen ©elboorrat unb ©elbbebarf oofffommen 
Ijergeftefft toorben fei. 

©d&tiefelidfj toirb baS jiemlidj allgemein ju beobadfjtenbe 
©infen beS 3in3fufce3 gerabe toäljrenb ber lefeten jroei 35ecennien 
in« treffen geführt, um barauä ju bebujieren, baf$ unmöglich 
©elbmangel unb nodfj baju unabläffig toadfjfenber ©elbmangel 
geljerrfdfjt Ijaben fönne. 3Mefe3 Argument jebodö ift abfolut 
bemeteloS, benn ber SwSfufe ift nidfjt ba8 ©rgebnis eines Ser* 
flältniffeS jnrifdfjen ber SUienge unb bem Sebarfe an Girfulationä* 
mittein, fonbern be3 SBerfjältniffeS jtoifdfjen Angebot unb $Radfj* 
frage auf bem Äapitalmarfte. ©rftereä SBerljältnte ift beftimmenb 
blofc für ben Sßrete ber ©üter. Unb wenn audfj auf ber einen 
Seite jugegeben werben mag, ba{s fortfdfjreitenber ©elbmangel 
infofern afö bie ^reterüdfgänge auf ben SBarenmärften nidfjt 
überall fofort unb genau ©d&ritt galten mit ber wadfjfenben 
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(Seltenheit ber ftaXfimittzl, bie Ärebitgemctyrung erfdjtoert unb 
baburdj er^ö^enb auf ben BinSfufc wirft, fo barf bo<§ auf ber 
anbern Seite nidjt überfeljen werben, baf$ bie nämlidfje S^atfadje, 
inbem fte ben ttnternel)mung8geifi unterbinbet unb folglidj bie 
Äapitatnad&frage t>erringert, inbireft fogar ermä&igenb auf ben 
SinSfufe ju wirfen geeignet tft. SBenn ©elb im SBerpttniffe ju 
ben mit beffen £ilfe ju bewirfenben ©fiterumfäfeen feltener wirb, 
fo finfen bie greife; man brauet bemnadfj jur ©urdjfüljrung 
beS nämlid&en ©efdfjäfteä, in ©elb beregnet, weniger Kapital, 
unb biefe nominelle SBertingerung beS ÄapitalbebarfeS bewirft, 
an unb für ftdj betrautet, bafc bie oerminberte ©elbmenge jur 
SBermittelung ber gleiten Ärebitgefdjäfte genügt. 35abei aber 
gefc^te^t e$ in ber £ljat, wie oben bereits zugegeben, bafc bie 
nominelle SSerringerung be8 ÄapitalbebarfeS nid^t überall unb 
immer ber SSerringerung ber ju biefem Se^iufe biSponiblen ©elb* 
mittel oofffommen bie SBage $ält, wa3 bann ttjatfädfjlidj mit 
einer ©rfdfjwerung be3 ÄrebitS t>erfnfipft ift; umgefe^rt aber 
fann e8 md&t blofc gefd)el>en, fonbern ifi eine notwenbige 
Äonfequenj ber mit ber ©elboerringerung oerfnüpften $rete= 
ermäfeigung aller ©fiter, bafc bie ^robuftion minber rentabel 
wirb, bafe man alfo nidfjt blofc nominell, fonbern effentieff weniger 
Äapital braudjt, nic^t blofe weniger ©elb, um ©efdfjäfte gleiten 
Umfangt burdfoufüljren, fonbern ©elb für ©efdjäfte geringeren 
Umfangt, unb ba3 wieber ift jenes 3Roment, weldfjeS eine 83er* 
woljlfeilung be3 3w3fafee3 nadj fid) jie^t. 3Jian fteljt, bie erfi* 
ermähnte ftolgewirfung ifi eine blofc juföttige, bie jweüe eine 
notioenbige, unb bie wätjrenb ber abgelaufenen jwei ©ecennien 
tljatfäd)li<$ ju beobadjtenbe ©epreffton beS 3w3fafeeS toäre baljer 
c^er geeignet, baS ©egenteil oon bem ju beweif en, wa£ burdfj fte 
beriefen werben will. @3 läfct fid^ aufy gar nidfjt leugnen, bafc 
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bie Sfjatfadje beS banieberliegenben Unternetymtfng$getfte3 in 
SBirttidfjfeit beflanben &at unb nodfj immer befielt; ber 3in8fufc 
mar ganj unfraglidj be^alb im 35urd^f<^nitte fo niebrig, meil 
ber Äapitalbebarf ein t>er&ältni3mäf$tg geringfügiger geroef en ifi ; 
inbeffen märe e£ bodjj übereilt, barauS oljne weiteres bie ©dfjlufc 
folgerung ju jtetjen, baß bie treibenbe Urfadfje in einem aKge* 
meinen SßreiSrüdfgange gelegen fei, ber bann aHerbingä mit 
fteigenbem ©elbroerte gleidfjbebeutenb märe. @3 gibt audfj anbere 
Urfadjen mirtfd&aftlidSJer Stagnation, auf meldfje §ier einjugetjen 
nidfjt am Sßlafce ifi, unb — aQeS motjl ermogen — muß man 
bie $rage nadfj ber 33eroegung be3 ©elbroerteä mäljrenb ber legten 
jroei ®ecennien afö eine offene betrachten. 

©anj anberS aber flellt ftdfj bie ©adjje für bie 3ufunft, unb 
jmar fd&on für bie unmittelbare 3 u hmft; für biefe ift ttjatfädjjltdfj 
fteigenber, unter Umftänben fogar fetyr heftig fteigenber ©olb= 
wert mit großer äßa^irfdjeintidfjfeit betwrfteljenb. 

2Jtan brauet, um bie£ Dortjerjufagen, Mne3roegS jenen 
93ropt)egtiungen ©lauben ju fdfjenten, bie betreffs ber jutünftigen 
©eftaltung ber ©olbprobuftton von feiten ber ©olbgegner jum 
Seften gegeben mürben. SlUeä, mag bieäbejügltdfj t)on ©uefe unb 
anberen behauptet mürbe, ift ttjatfädjjlidfj unrichtig unb ^ätte jubem, 
felbft xomn e3 afe ridfjtig jugegeben merben fönnte, bodfj nur 33e* 
metefraft für etneSufcmft, bie fo ferne liegt, baß fidjj praftifd&e 
2Bäljrung3politif mit i^r md&t ju befaffen brauet. Db unfere 
■Jiadfjfommen im 21. Saljrljunbert von ©olbmangel bebrotjt fein 
merben ober nidjjt, Ijat unä nid&ts ju fümmern; bie Söfung ber 
fie berüljrenben 2Bäljrung3frage fann man getroft tynen überlaffen, 
t)on benen ja oorauSgefefet merben mufc, bafc fie ber gegenwärtigen 
©eneration an SBiffen unb 9Jtod(jt meitau3 überlegen fein merben. 
gür bie nädfjften ©enerationen aber eine SBerringerung, ja felbft 
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nur ein ©tationärbleiben ber ©olbauSbeute oor^erjufagen, ift 
ebenfo njillfürtid^ unb fteljt ebenfo mit unbefangener SBürbtgung 
aller Mannten £fjatfadfjen in 2Biberfprud&, alz es wittftirlicf) unb 
ben £$atfad&en wiberfpredfjenb ift, für bie SBergangenljeit unb 
©egenwart ein Überwiegen beä ©olbgebraudfjs ju inbuftrieKen 
Swedfen über bie ©olbauSbeute, ober audfj nur einen biefer festeren 
biö auf gerüngfägige SRefte naljefommenben inbuftriellen SBerbraudf) 
ju behaupten. ®ie bieäfaflte in8 treffen geführten Biffwn be* 
ruljen nad&weisttdfj auf fo unftd&eren ©dfjäfcungen, bafc e3 von 
uorn^erein als ^öd^ft gewagt bejeidjnet werben mufe, auf berlei 
^rämtffen fyn in einer fo widrigen gtage ju fonflubieren. Um 
fo feltfamer nehmen fidfj biefe gleidjfam in ber Suft fdfjwebenben 
©dfjäfeungen au3, wenn mit iljrer £ilfe etwas bewiefen werben 
will, wa3 mit weitaus ^anbgreifttdfjeren S^atfadfjen in flagran* 
teftem SBiberfprudfj fteljt. Über bie Bewegung beä gemünzten 
(SbelmetaflfoorrateS ber SBelt bieten bod& bie Seridjjte ber t>er* 
fdfjiebenen 3Jlünjämter in SBerbtnbung mit ben 2luSweifen ber 
großen 3^telbanfen ein Material, welkes — man mag im 
übrigen über baSfelbe benfen wie immer — für alle $äHe un* 
enblidfj oerläf$lid(jer, poftttoer ift, aU tajatbe ©egenüberfteHungen 
von ^robuftton unb 33erbrauc§, von benen bie bie erftere be* 
treffenben Angaben tüdf enljaft unb jum Seit twrf äfeüdfjer gälfdjjung 
unterworfen, bie ben lefcteren betreffenben bagegen abfolut au$ 
ber Suft gegriffen finb. Unb wenn man nun fieljt, baß bie @t* 
Hebungen ber jweiten Kategorie — nämlidfj bie auf Sßrobuftton 
unb SBerbraudfj bafierten — im SBiberfprudfje fielen mit benen 
ber erfteren Äategorie, nämlicf) mit ben SttuSweifen ber Sottet* 
banfen unb ber 9Jlünjämter, fo legt e$ jebenfaflte 3^gni§ von 
fjödfjft mangelhafter Äritif ab, unter Ignorierung biefer mit jenen 
weiter ju operieren. @$ ift ba8 baSfelbe, atö ob man etwa bie 
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Saumwollimporte eines Sanft* nidfjt au* benSiffam ber$anbel** 
au*weife, fonbern au* ben 33erbraud(j*beflarationen ber unter* 
fdfjieblid&en Saumwoßinbufirietten eruieren wollte. 

Silber audfj unter ber 83orau*fefeung, bafc ft# in ben Sßro* 
buftion** unb 5Berbraud(j*oerl)ältmffen be* ©olbe* t)orerft ntd&t* 
änbern wirb, unb bafc bementfpredfjenb im 3al)re*burdjfcf>nitt nidjt 
unerhebliche Duantitaten be* gelben (Sbelmetall* ju monetären 
3wedfen neu auf bem 3Jtarfte erfdfjeinen bürften, mufe ber mone* 
tären Brunft mit 33eforgni* entgegengefeljen werben. 3unäd(jft 
wirb für alle fjätlc bie neu ^injutretenbe ©olbnadfjfrage einiger 
Sänber in bie (Srfdjeimmg treten, bie ben Übergang $ur ©olb* 
Währung in ber jttngften SBergangenljeit befdfjloffen Ijaben, bi*§er 
aber nodfj nidfjt in ber Sage waren, bem SWarfte fonberlidj mel 
©olb ju entnehmen. ©dfjon beren Äonfurrenj fann genügen, 
um eine — wenn audfj gerabe nidjt afute — SBertfieigerung be* 
©olbe* t^atfäd^tid^ tyeroorjurufeu. 

SBeitau* mistiger finb bie t)on feiten ber amerifanifdfjen 
Union ju beforgenben ^Kafenaljmen für ben f^all, al* e* nidfjt 
gelingen follte, auf ber nädjfien SUlünjfonferenj ?u einem alle 
Steile befriebigenben Übereinfommen ju gelangen. 35ie Union 
beftfet jwar gefefelid(j nodfj bie ©olbwä^rung, unb iljre 9Rünj* 
ftatten finb für bie ©olbau*prägung freigegeben; ttjatfädfjtidfj 
aber befriebigt fie fd&on feit geraumer 3*ü iljren wadfjfenben 
JBebarf an Girfulation*mitteln nid&t burdfj SBerme^rung iljre* 
©olbumlaufe*, fonbern burdfj 9lu*gabe oon ©Ubercertififaten, \a 
feit jwei Sauren Ijat bie lefetere 3Raf3nal>me fo großen Umfang 
erreicht, bafc baburdf) nidjjt unerljebltdfje Quantitäten ©olbe* au* 
ber amertfanifdfjen ©irfulation oerbrängt unb ben europäifdfjen 
©olblänbern jur Verfügung geftellt mürben. @* ift jebodjj frag* 
ttdfj, ob bie Union bei biefem SBorge^en wirb t>er$arren fönnen, 
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.wenn fte baburdfj in ©efaljr gerat, gur reinen ©tlbertüäljrung 
abgebrangt unb t)on ber 3Rünjgemeinfdfjaft mit bent ctmttfierten 
Sßeften auSgefdfjloffen ju werben. 9Jtan braudfjt gar ntdfjt anju* 
n$men, bafe bie Union bann irgenbtoeldfje SBerfudfje madfjen würbe, 
fidfj be3 in ifcrem ©dfjafeamte aufgehäuften ©UberbefifceS ju mU 
lebigen; e3 genügt, bafe fie bie fernere 2(u3gabe von ©über* 
certiftlaten einftefft ober bodj toefentlidfj einfdfjränft, unb bafe bem 
entfpredfjenb iljr 93erfe$r neuerlich feinen toadfjfenben SirfulattonS* 
mittelbebarf im SBege t>on ©olbau&prägungen becfe, bamit ben 
europäifdfjen ©olblänbern auf bem ©belmetaffmarfte eine Äon* 
furrenj ertoad&fe, bie unmögtidj oljne tiefeingreifenbe SHidtoirfung 
auf bie Xaufdfjfraft be3 gelben 3RetaIfö bleiben fann. S)enn bie 
3una^me von SBeoöfferung unb Sfteidfjtum in ber Union Ijat bort 
bog öebürfnis nad& 3 a ^wittelt)erme^rung ju gewaltigen ©inten* 
ftonen amoadfjfen laffen. -Radf) ben Erfahrungen ber legten jtoei 
©ecennien muß ber jä^rlid^e 2Kef)rbebarf ber Union an ©etb auf 
bur<#fdjnitttt<# 303Mionen ©ottarg im 9JUnimum tariert werben, 
unb biefe 30 SKtffionen ©offarS würbe bie Union natürlich l)in* 
fort bem ©olbmarlte entnehmen, n>o fie toffl&renb ber legten 3Jal)re 
fiatt mit tljrem Sebarfe blofc mit i^rem Singebote aufgetreten ifl. 
•Widfjt ganj aufeer Stugen ju laffen ifl be3 ferneren bie ©Den* 
tualität, bafe audfj einzelne <&taatm be3 lateinifdfjen 2Kün&bunbe3 
unter ber 58orau3fefcung, bafe eine internationale SSereinbarung 
beljufs ^Rehabilitierung be3 (Silbers fidjj enbgiltig als unburdfj* 
füljrbar ertoeifen follte, e3 t>erfudfjen fönnten, ftdjj eines XeileS 
ber unter bem Regime ber ©oppelroäljrung bei iljnen angefam* 
melten enormen ©ilberoorräte ju entlebigen. @3 ift naljeju au3* 
gefdfjtoffen, bafc berartige SBerfudjje in größerem Umfange gelingen 
fitanen; aber bafc fie in geringerem SJtafce unb fucceffioe unter* 
notnmen werben, ifl immerhin möglidfj, unb bie gurdfjt oor einer 
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fotöjen Eventualität bürfte inSbefonbere auf bic @ntf<Jjliefmngen 
ber inbifd&en SBä&rungSpolitifer nid&t ganj o^ne (Sinflufc bleiben. 
2)afc aber ber ©belmetaffmarft ooffenbs aufeer SRanb imb 
33anb geriete, n>enn in lefcter fiinie audjj 3nbien ba&u fdfjritte, an 
bie ©teile feiner ©ilbenoäljrung eine ©olbn>ä|>rung ju fefcen, be* 
barf feines 33en>eife$. 2)ie baburdj §eraufbefd(jn>orene Äataftropfje 
wäre fo unge^euertidjer 2lrt, bafe man gerabe barin eine Strt 
Xroft ju ftnben geglaubt §at, infofern nämlidfj, als man 
fidfj fagte, es fei Qnbien eben unmöglich, eine berartige ÄrifiS 
herauf jubefd^roören. Snbien fönne gar nidfjt jur ©olbroäfcrung 
übergeben, unb man fyabe beS^alb von biefer ©eite praftifdjj ntdfjts 
ju beforgen. SHefe Argumentation überfielt jebodfj zweierlei, 
©rftlidfj, bafe bie inbifd^en Staatsmänner fidfj burdjj fernere 3« s 
nannte ber SßreiSfdfjnmnfungen beS ©ilberS, hervorgerufen ober 
in 2luSft<ijt fte^enb burdf) 9Kün$mafcregeln, bie von i^rem SBe* 
lieben unabhängig finb, gejttmngen fe^en fönnten, jnrifdjjen jroei 
Übeln ju toasten, t)on benen baS eine, ber Übergang QnbienS 
jur ©olbroä^rung, aHerbingS für bie ©efamtljeit aller Äultur* 
ftaaten baS weitaus üerberbüdfjere wate, t)on benen jebodjj baS 
anbere, nämlidfj baS Se^arren SnbienS auf ber ifolierten ©über* 
Währung, fidjj möglid^erroeife als baS für Snbien nachteiligere 
ertoeifen lönnte. gür bie ©olblänber, roeldjje burdfj nodfj fo 
abenteuerliche ©dfjroanfungen beS ©ilbertoerteS nur in tyrem 
Slufcentyanbel unb in tyren Ärebitbejie^ungen mit Dft*2tften 
gefdfjäbigt, unmittelbar bagegen ^ödjjfienS infofern burdjj bie* 
felben getroffen werben, als fie ©ilber ju oerlaufen §aben, wäre 
atterbingS felbft ein ^unbertprojentiger SpröSfhirj beS ©ilberS, 
in SBerbinbung mit nodfj fo heftigen $ßreiS*DSciffationen, baS 
geringere Übel, toenn es fid^ um bie Slntoenbung eines ©egen* 
mittels fjanbelt, roeldfjeS bem ©olbroerte eine — fagen mv bei* 
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fpieläroeife — äroanjigprojentige SBertfieigerung in 3lu£ftd(jt ftellt. 
9tnber3 aber würbe fid^ bic ©adfje t>om inbifdjjen ©tanbpunfte 
anfeljen; bort formte man fdfjließlidjj ba^in gelangen, fidj ju 
fagen, baß ein ©elb, toeld^eö im £age£burdjjfcijnitt um triele 
Sßrojente ju fdfjroanfen pflegt, aufgehört §at, überhaupt ©elb, 
b. i). ein brauchbarer SBertmeffer ju fein, unb baß & beffer fei, 
bie ganje übrige 2Belt ber atterbingS ttfdfjft bebauerlidfjen Äala* 
mität einer ftarfen 2Berter§öf)ung i§re3 — nämlidfj ber übrigen 
SBelt — SBertmefferS auSjufefcen, um ben gJrete biefeä über alle 
^eraufbefd&roorenen Unheils aber felber in ben Seftfc eine3 2Bert* 
mefferS ju gelangen, ber jtoar immer nod& ber ©efaljr fernerer 
Sßertfteigerung auSgefefet bliebe, jum minbeften aber benun* 
ab läfjigen ©dfjroanfungen entrütf t wäre. $um jroeiten würbe 
überfein, baß Snbien bei feinen 2Bäl)rung3maßregeln fetyr voofyl 
in ber Sage märe, ben l)auptfädfjltd(jen ©djjaben, ben e3 baburdfj 
für alle SBelt ftiftet, fid& felber üom Seibe 311 galten. 2)ie 
anberen 58erfel)r£gebiete müßten bie gefamte, burdfj ben 2Bäl>rung3* 
roedjjfel S^bienS herauf befdfjrcorene SBertfteigerung be3 ©olbeS 
über jfiren SBertmeffer ergeben laffen; Snbien bagegen, wenn e3 
nur einigermaßen gefdjjidft operiert, fönnte fidj junädfjft gegen 
biefe ©dfjäbigung fd&üfcen. 2)er SßreiSfturj be3 ©ilberS auf bem 
©belmetaHmarfte wirb nidjt augenblidflidjj unb in üottem Umfange 
von einem analogen ©inlen ber Äauffraft ber SRupie in Snbien 
gefolgt ; wenn j. 8. ber ©Überpreis rapib von 40 auf 30 d. 
per ©tanbarb*Unje fällt unb Snbien biefen 3Koment be3 SßreiS* 
falls jum SBäljrungSroedfjfel hmü%t, alfo ©olb*9iupien prägt, oon 
benen runb 22 auf ben englifdfjen ©out)ereign gelten, fo ift e3 
fe^r n>ol)l möglidjj, baß alle ©olbmünjen nadfjträgtidjj an Äauf* 
fraft nidfjt unerl)eblidfj juneljmen, *bie neuen inbifdjjen ©olb*9iupten 
bagegen von biefer ferneren SBerter^ö^ung auSgefdfjloffen bleiben, 

§erfcfa, 2>a3 tntemat. SBä^rungÄproblem. 2 
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ia fogar nadjträglidjj nodjj einiget an Äauffraft einbüßen. S)enn 
bie SRupie wirb be£l)alb, weil ber ©Überpreis plöfclidjj um 
25 °/o gefunfen ift, ntdjjt f of ort um 25 °/o minber fauffräftig ge* 
worben fein ; fie wirb im internen inbifdfjen SBerfe^r nur attmäl)* 
tidfj einbüßen, unb wenn nun infolge be£ 2Bä$rungSwed(jfelS an 
bie ©teile ber ©ilber=9iupie eine ©olbmünje tritt, bie um 25°/o 
minberen SWetaffroert §at als bie ©tlber*9tupie t>or bem SßreiS* 
fturje, fo fann ber ©olbwert fpäter^in ganj gut redjt namhaft 
fieigen unb bie Äauffraft ber ©olb^SWupie in Snbien bodE) wk& 
ferner finfen. 

@S mag ba^ingefteHt bleiben, ob biefe unb äfcnlidje @r* 
wägungen ben inbifdjen Staatsmännern fytute fdjjon geläufig finb ; 
fie mürben ifcnen, wenn bie oben angebeuteten ©reigniffe Styat*. 
fadjje werben follten, jebenfatts geläufig werben, benn bie Slot 
madjjt erfmberifdfj, unb bie Notlage ber ©ilberlänber märe, wenn 
ber ©ilberwert allen unb jeben £alt verliert, bie benlbar 
fdfjlimmfte. ©ie befänben fidfj gleidfjfam in einer 2lrt 2lffignaten* 
wirtfd&aft, t>erf<#ärft nodjj burdfj ben auf bie ©auer für jebe 
33olfSwirtfd>aft gerabeju unerträglidfjen Umftanb, mit i^ren ©elb= 
unb 9Jlünjjuftänben fdfjledjjt^in von ber äaunt auswärtiger ©pe* 
fulanten abhängig ju fein. 

gfir bie ©olblänber aber märe ein 2Bä&rungSwed&fet 3n s 
bienS — mag berfelbe immerhin audjj nur jögemb unb in $orm 
falber SJWaßregeln in Singriff genommen werben — tum Derberen* 
ber Söirftmg, inSbefonbere wenn fu# biefeS Ereignis burclj ben 
©influß nidfjt bloß ber amerilanifdfjen unb attenfaUfigen lateini* 
fdjjen 3ßaßna^men, fonbern ju allem Überfluffe burdjj ben für 
biefen fjaff mit ©idfjerljeit ju gewärtigenben überftürjten SBä^rungS* 
w*<#fel in jatylreidjjen Heineren SBerleljrSgebieten potenzieren würbe. 
S)ie unmittelbare ßonfequenj wäre eine afute ÄrifiS auf aßen 
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gebieten bcr Sßrobultion unb be3 ^anbete, tyeroorgerufen bur# 
bie oeljemente SBertfteigerung be3 ©etbeS, b. i. alfo burdfj einen 
Momenten Sßretefturj aller &anbel3güter, t>erfnüpft mit einet 
unerträglichen SWefirbelaftung ber ©d&ulbner au& äffen Ärebit* 
oer^ältniffen. ©efolgt aber n>äre biefe afute oon einer fd&leidfjen* 
ben ÄriftS, Ijeroorgerufen burdfj bie bauernbe £enbenj ber SSert- 
fkigerung be£ ©otbe£, atö (Srgebnte be£ &injutritte3 von einigen 
ljunbert SRiffionen neuer ©olbfonfumenten jur bisherigen aWenge 
berfelben. 

gfir nrie lange £eit fid^ bie citrilifierte SBelt mit biefem 3" s 
fianbe ber 2)inge oertraut madfjen müßte, läßt fidjj fd^toer Dörfer* 
fagen. SBoljl ift e£ ridfjtig, baß bie infolge ber gefieigerten Äauf* 
fraft be8 ©olbeS potenzierte ©olbprobultion auf ber einen ©ette, 
bie fraft ber nämlidfjen Urfadfje auf bie ©pifee getrieben* 3Ser* 
ooBfommnung ber Ärebttmittel auf ber anbern ©eite be£ Übetö 
affgemadfj ^err mürben. 3a, wenn man — äljnlidfj nrie bieg bie 
©olbgegner in tfyren SBorfyerfagungen t^un — bie ©reigniffe 
lommenber Saljrljunberte mit in ben ÄreiS ber ffirroagungen 
gießen rooffte, fo lönnte man fogar, feljr im ©egenfafe ju jenen, 
mit großer Sffia^rfdfjeinlidfjfeit fagen, baß biefe ganje Ijier foeben 
gef Gilberte ©nttoitf elung für alle $äffe bodjj nur eine Übergangs? 
epodfje barfieffen mürbe, ©inlenber ©belmetaffmert ift, roenn man 
bie ©efdfjidjjte ber Sa^rtaufenbe ins Sluge faßt, eine £(jatfa<ije, 
roeldEje ftdjj bisher nodjj ftetS burdfjgefefet f)at unb meldte ftdjj ir>of)I 
audfj in 3*tfunft burdjjfefcen wirb, mag jeitmeilig maS immer 
gefdfjeljen. ©o gewiß, al3 e3 ift, baß ein Sßfunb ©olb ober 
©über Ijeute trielfadj) geringere £aufd&* unb Äauffraft ;befifct afö 
t)or oier Sa^r^unberten, too Äolumbua für 4000 ©ulben bie brei 
Äararoelen auSrüften fonnte, mit benen er fidfj aufmalte, eine 
neueSBelt ju entbedfen; ebenfo gewiß ift e3, baß nadfj abermals 
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gier Sa^rljunberten ein $funb ©olb ' ober ©über trietfaäj & 
ringere £aufd|jfraft befifcen wirb, als gegenwärtig. @3 ift bie$ 
bie notwenbige Äonfequeng ber 2)auerbarfeit ber (Sbelmetalle, ber 
jufolge bie ©rgebniffe ber Sßrobultion oon Sa^rljuitberten ftdfj 
aufhäufen, wäfcrenb äffe embem SBaren, bie gegen (Sbelmetalle 
getaufdfjt werben foffen, rafdfjerem SBerberben unterworfen ftnb 
unb von ifynm baljer immer bie (Srgebniffe bloß furjer Sßrobuf* 
tionSepodjjen jum £aufd&e oerfügbar finb. hierin toirb fid& ntdfjts 
änbern, mag baS SßretSoerljältnte ber beiben (Sbelmetalle unter 
einanber fidj wie immer gefialten. 

2lber ba3 aUeä gilt, wie gejagt, bloß oom ©cfid^töpunfte ber 
fäfularen ©ntwidfelung, unb fdjjliefjt nidfjt au%, bafe jwifdfjenjeitig 
eine fürjer ober länger anbauembe Steigerung be£ ©olbwerte3, 
oerfnüpft mit allgemeiner 2)epreffion ber Sßarenpfeife, fid^ in 
Äraft erhält ©iefe (Spodjje ber jeitweiligen ©olbwertfteigerung 
märe gleid&fam ba3 dfjarafteriftifdjje 9Rerfmal einer ÄrifiS, mit 
weldfjer bie Äulturwelt i^ren Übergang oon ber Sitberwä^rung 
jur ©olbwä^rung bejahen müfete. 63 ifi nidfjt unwaljrfdfjeinlidfj, 
bafc fidjj eine ätynlidfje ßriftS in früheren Sa^rtaufenben oottjogen 
§at, afe bie bamaligen Äulturoölfer fuccefffoe von ber @rjwä§ s 
rung jur Stlberwäljrung übergingen. 2fadjj bamatö bürfte bie 
umfangreidjje Steigerung ber Silbernadfjfrage nidjjt o^ne fdfjäbtidfje 
folgen geblieben fein, ©odjj mar bamate ba3 Übel au% mannig* 
faltigen ©rünben jebenfalls ein weit geringeres. @rftlid& be3* 
§alb, weil bie 2Bä§rung£maf$regeln ber antifen Staaten ifoliert 
Donogen mürben, einanber in meift fe^r langen Swifd&enpaufen 
folgten unb bemnadjj trofc ber Sd&werfälligfeit beS 33erfe^r3 baS 
in bem einen ßanbe an Xaufdjjfraft gewinnenbe Silber benn bod^ 
aus ben -ftacijbarlänbern, wo feine £aufd|jfraft oorerft nodfj bie 
ölte blieb, ^erbeiftrömen fonnte; fobann aber unb Jjauptfädfjlidjj, 
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weil baä ©elb in jenen Reiten lange nidfjt bie 9toffe fptelte, 
wie Ijeute, melmetyr in fielen unb toidfjtigen SebenSbejieljungen 
nocij SRaturalnrirtfcijaft Ijerrfdjte. 

&eute wäre bie golgenrirfung affgemeiner Sßertftetgerung be3 
©elbftoffeä eine weitaus t>erberbltdfjere unb bie ©eneration ober 
bie ©enerationen, bie t>on tyx befallen würben, müßten eine 
ßeibenäepodje burdjmadjen, gegen roeldje äffe bisherigen nrirtfdjaft* 
lidjjen Kalamitäten unb (Srfdjütterungen in ben ©Ratten träten. 
@3 ift ba^er nur ju begreiflich, bafc fd&on feit ©ecennien un* 
abläffig über 3JHttel unb SBege gef onnen wirb, biefeS SßrobtemeS 
£err ju werben, unb e3 foffen nun junädjft bie ju biefem $e= 
^ufe bisher t>orgefdfjlagenen, teilweife fogar ju üorübergefienber 
Sfowenbung gelangten £öfung3t>erfudje fritifdfje Seleud&tung finben. 
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Die Doppelwährung. 



©olb* imb ©tlbermflnjen jugleid(j waren fdfjon im Altertum 
im ©ebraud&e, nur §at man es niemals bis ju beginn biefeg 3Jal)r* 
ljunbertö oerfudfjt, i&ren beiberfeitigen Sßert bauemb ju fixieren. 
3m Heineren unb mittleren Sßerfe^r redfjnete unb jaulte man in 
©über, im großen SSerle^r in ©x>lb, otyne bafc man baran badfjte, 
jnrifdfjen beiben eine fefte Se&ieljung aufteilen. Unb audj bie 
franjöfifcljen ©efefegeber t)om 7. ©erminat 1803 Dermeinten nid^t, 
©olb unb Silber jugleidf) jum Sffiertmeffer ju madfjen, fonbern 
verfügten mbm ben ©ilberfrancS als gefefclidjjem Schnittet bie 
Ausprägung von ©olbfrancS mit ber 2lbftdfjt, bei etroaiger 
Snberung beS SßertoerltfltniffeS ber beiben 3Retaffe eine ent* 
fpre<#enbe SSeränberung beS Reingewichtes ber ©olbfrancS t>or- 
junetymen. 2ludfj waren es bei allen biefen SWfinjmafcregeln — 
benjenigen beS Altertums unb SWittelalterS fowotyl als ben* 
jenigen ber franjöjtfd&en 9tepub(if unb beS erften Äaiferreid&eS — 
ganj anbere Sebärfniffe unb Senbenjen, als jefet ber 2)oppet* 
Währung ju ©runbe liegen, roaS ju ber Ausprägung tum ©olb* 
münjen neben ©ilbermfinjen ben Anlafc bot. 9Jtan bad&te toeber 
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barem, ben SBertoerfd&iebungen jwifd&en ©olb unb ©über ent* 
gegenjutreten, nod& glaubte man bantit einer Neuerung beS 
©elbftoffeS — welcher bamals überaß ba$ ©über war — t)or* 
beugen ju muffen; man brauste thtn für größere 3<$fongen 
eine f oftbarere, ^anblidfjere 3Jlünje unb fanb biefe im ©olbe. 
SBerfudjjte man e3 ba unb bort, ben SBert biefer SKünje bem 
filbernen SBctfirungSgelbe gegenüber ju beftimmen, fo gefdfjaty ba£ 
allemal bloß mit twrüberge^enber ©eltung auf ©runblage ber 
jeweiligen 3Jlarftwerte be£ ©otbeS unb lebiglidjj jur 93equemtidfj* 
feit be3 mit bem ©elbwefen minber oertrauten ^cile^ be3 
SßublifumS, etwa in ber SBeife, wie Ijeute nodfj in jaljlreidjjen 
Säubern mit ©Überwälzung, bie ju irgenb weldfjen befonberen 
^werfen aud& ©olbmünjen gebrauten, bie Äurfe, ju benen biefe 
— ein§eimifd£)en ober fremben — ©olbmünjen t)on allen offene 
lidjjen Waffen anzunehmen finb, burdf) bie Regierungen oon >$txt 
ju 3^it publiziert werben. S)ie Neuerung beS franjöfifdfjen 
2Rünjgefe|e3 beftanb urfprüngtidj bloß barin, an bie ©teile be3 
wedfjfelnben Kurswertes wedfjfelnben Feingehalt ber in Umlauf 
gebrachten ©olbmünjen treten ju laffen. £atte man bis baljtn 
ben SouiSbor baS eine 9Jlal mit 20, baS anbere 2M mit 
2OV2 Francs tariftert, fo wollte man jefct bie RapoleonborS baS 
eine 3M mit 5,8, baS anbere 3Ral mit 5,7 ©ramm Feingolb 
aufbringen. 

Run jeigte fidfj aber, bafc biefer ftjen £arifterung einer 
wenn aud& mit t>eränberlidfjem Feingehalte gebadeten ©olbmünje, 
bie Äraft innewohnte, bie SBeränberung beS geingewid^te^ über* 
flüffig ju madfjen, ber einmal ausgegebenen ©olbmünje bleiben* 
ben ÄurSwert ju ftdfjern. 2)afc bem nur unter gewiffen SBor* 
auSfe|ungen, beren ewige 2)auer mit nieten gewährleistet fei, 
fo bleiben würbe, madfjte man fidfj in ^ranlreid^ nidfjt llar, 
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fonbern ba man fajfj, bajT bie 9tapo.leon.borS unabänberlidfj bert 
SBjfcrt von 20 Francs behielten, folange nur bie franjöftfdjjen 
aJlünjftätten ©olb* ober ©ilberfrancS im ©emidjtSuer&ältniffe 
ppn 1 : 15V2 jnrifdjjen ©olb unb Silber je nadj 2Bal)l:beS Über* 
reidljerS t>ün aJletatt ausprägten , fo meinte man bamit ber; 3loU 
wenbigfeit jeber ferneren Seadjtung ber @belmetattmärfte ent* 
§oben ju fein. SDiefer ©laube fefete fidj metyr unb me^r feft 
unb erwud&S fdjjliefclidSJ jur Äraft eines 3lfiomS. 3Ran wähnte 
ben ©belmetatten i^r SBertoerljältniS biftiert ju liaben. Sitter* 
bingS na^m gegen baS @nbe ber erften Hälfte beS 3fa Wunberts, 
afe ber ©olbmert anfing fteigenbe £enbenj ju jeigen, bie 2luS* 
wanberung ber ©olbmünjen fo bebro^lid^e ©imenfionen an, bafe 
weiterblidfenbe Köpfe in' ftranfreidfj allgemadfj bo<^ barüber nadjj* 
jubenfen begannen, ob man ftd& mit biefer jur ^Doppelwährung 
erftarrten fJeftfteHuug beS Feingehaltes von aus üerfdjiebenem 
aJietall geprägten 3Jlünjen nidjt auf einer falfdjjen %a§n bewege, 
unb es ift fel>r.wa^rfd£)einlid(j, bafe granfreidfj bamals fdfjon mit 
ber ©oppelwä^rung gebrodjjen l)ätte, wäre nidjt ein Ereignis 
bajwifd&en getreten, wetöjeS zeitweilig bie Konftettation auf bem 
©belmetallmarfte grünblidfj t)eränberte. Sie neuen ©olbfelber in 
Kalifornien unb 3luftralien würben entbetft, enorme ©olbquan* 
titäten ergoffen fid^ über (Suropa, bie $ßrei$tenbenj beS ©olbeS 
mürbe eine rückläufige, unb nun jeigte fid& in $ranfreidfj bie um* 
geteerte @rf Meinung: ©olbftüdfe wanberten in früljetr nie ge* 
ferner 3Kenge ein, baS franjöfifdEje ©über üerfdjjwanb in ben 
©djjmeljtiegetn, um erft in 2Rünjftätten beS fernen SlfienS wieber 
aufjutaud^en. SDiefer ©cenenwedfjfet mar ber franjöftfdfjen Sßirt* 
fdfjaft im' großen unb ganzen burdfjauS genehm... ©er Kalamität, 
bafc mit ben 5*$rancSftü<fen audfj bie im Heineren JBerfe^r um* 
entbehrlichen l^rancftütfe weg jogen, beugte man burdj) bte 
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unterfertige Ausprägung biefer letzteren t>or unb befanb flcfr im 
übrigen bei bem @rfafc beS täftig geworbenen Silbers burdfj baS 
bequemere, Ijanblidfjiere ©olb ganj nortrefflidf). 

Statt aber einjufe^en, baft es nur biefe ptöfeltd^ unb un* 
etroartet eingetretene Snberung ber Äonjunftur geroefen, roaS. 
bamalS f djjon granfreidfj t)or einem grünblidjjen ^iaSfo ber SDoppel^ 
Währung bewahrte, unb bementfpredjjenb mifetrauif^ gegen ein 
SKünjfpftem p werben, roeldfjeS nur infolge einer Saune beS 
3ufattS ft<$ neuerlich in Äraft ju erhalten t>ermodfjte, beutete 
man nun umgefeljrt bie bis ba^iu beobadfjteten SBorgänge gerabeju 
im Sinne einer Apologie auf bie ©oppelroä^rung aus. 9Jian 
verwies barauf, bafe trofc beS ungeheuerlichen SBedfjfefö in allen 
SßrobuftionSbebingungen ber (SbelmetaHe, beren gfolge o^ne baS 
SDajmif^entreten ber fran$öftfd&en 2)oppelmä^rung ganj unfragtidfj 
bie getoaltigften SßreiSoScttfationen Ratten fein muffen, biefeS ©efefc 
benn bodfj ttyatfädjjlidfj genügt fyabe, bie ©belmetattpreife aud& ber 
frembeu 3Kärfte innerhalb feljr mäßiger DScittationSgrenjen feft* 
juljalten. @S fdfjmeidjjelte bem ÜKatidnalgefültfe, fotd&erart bie 
Sßelt nor l)ödfjft beunru^igenben Störungen bewahrt ju fyabtn, 
unb wenn bem ^)ier unb ba entgegengehalten mürbe, bafe $ranf* 
reidfr mit feiner Äraft, b. §. mit feiner ftctyigfeit, baS im greife 
fteigenbe ©belmetaH im 3luStaufd&e gegen baS im greife finfenbe 
^erjugeben, bereits 311 9tanbe gelangt unb nur burdfj einen B^faß 
bat)or bewahrt worben fei, bie ^Doppelwährung in eine. t$at= 
fäd(jli<ije reine Silberwä^rung Derwanbelt jü feljen — womit 
bann felbftoerftänbliclj audfj ber ©influfe ber franjöfifdjjen Stoppet- 
mä^rung auf ben (Sbelmetaffmarft aufgehört Ijätte — fo mar 
bie Antwort -jur £anb, bafe barauS lebiglidjj bie iJtotwenbigfeit, 
ja bie SBerpflid&tung für bie anbern Äulturftaaten ^eroorge^e, 
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ityre Gräfte mit benjentgen $ranfret<$3 ju Bereinigen, ftdj bctn 
franjöfifd^en SKünjbunbe anjufdfjliefjen. 

$>iefer äfafdjjlufc ift bcnn tljatfädfjlidfj oon feiten mehrerer 
(Staaten erfolgt; e3 tourbe ber tateinifd^e äJlänjbunb gebilbet, 
.bem e3 aud(j gelang, bis jutn 3fa$re 1874 baä SBertoertyältniS 
t)on 15V2 : 1 jttrifdjen ©olb unb Silber notbürftig aufregt ju 
ermatten. 2)er Übergang ©eutfdjlanbS von ber ©über* jur 
©olbroäljrung erft gab ba$ ©ignal ju jener immer getoaltfamer 
auftretenben oerf)ältni3mä&igen Steigerung beä ©olbroerteS unb 
©rmäfngung be$ ©tlbertoerteS , burdfj bie fidfj ber lateinifdfje 
SWünjbunb gelungen \a% bie ©ilberprägungen im 3fa^re 1874 
einjufdjränfen unb balb barauf gänjlidjj einstellen, fobafe bie 
Staaten be$ lateinifd&en 3Rünjbunbe3 bereit t&atfädfjlid(j bie 
©olbroä^rung beftfeen , bie ©übermüden hingegen jum Stange 
eines 3ri$*ngelbe3 ^erabgebrütft finb. 

3it)if(^en jeitig aber fjat ftdfj , ganj offenbar unter bem 3fa- 
fporne ber burdfj bie SBertoerfdfjiebung ber ©betmetaffe herauf* 
befdjjmorenen, im oortyerigen Slbfafc gelennjetd&neten ©efa^ren 
eine ©djjute entroidfelt, bie in unberfetter SBeraHgemeinerung ber 
©oppelroäljrung ba$ Heilmittel erblidfen nrflL 3n ber £fjat, 
wenn e3 baburdjj, bafc ftdfj alle ober bodfj bie fjeroorragenben 
Äulturftaaten ju gleichem 3wedfe vereinigen, gelänge, ein ffceS 
unb ewiges SBertoer^ältniS jnrifdfjen ©olb unb ©ilber §erju* 
ftetten, fo wäre aUe^ jum beften georbnet. ©3 gäbe feine 2Bert* 
oerfdfjiebenljeiten jwif djjen ©ilber* unb ©olbgelb, bem ©ilber bliebe 
fein SRang im ©elboerfeljre ber SGBelt geftdfjert, unb ba beibe @bel* 
metatte jugleidj nidfjt blofe gegen bie jebem einzelnen oon ifinen 
broljenbe ©efaljr ber SBerter^öljung gefdfjüfct finb, fonbem mit 
großer ©id^er^eit auf beren fortlaufenbe SBertoerminberung ge* 
jäfclt werben lönnte, fo wären audlj bie atö ber fogenannten 
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Slppreciatton beä ©elbftoffeS ju gewärtigenben ©dfjäben gegat^ 
fianbStoS geworben. 

Slber bifc SJoppelwäljrung ifi ein SBtberftnn, iljre unioerfeffe 
©urd&füljrung eine Utopie. 3)amit foff ba3 SBerbienfi jener 
SRänner, bie fidjj um ben 2)oppetwäl)rung3gebanfen bisher be* 
müßten, nidfjt geleugnet ober audj nur t)erlletnert werben. 3)er 
SBeg ju aßen SSa^r^eiten §at bisher nodjj immer burdfj ben 
Srrtum Ijinburdfj geführt r unb auf eine broljenbe ©efaljr redfjt* 
jeitig unb in einbringlidjjer SBeife juerfl aufmerlfam gemalt ju 
$aben, ifi unter aßen Umftänben audfj bann eine banfenSwerte 
Seiftung, wenn bie 3Jlittel, weldfje man jur 2K>n>enbung ber @e* 
fatyr twrfdjjlug, falfdfje gewefen finb. 2)iefe fieiftung aber fönnen 
bie S)oppelwäl)rung8leute mit Sfted&t für ftd^ in 2lnfprudjj nehmen, 
unb toenn f($lte§Ii(§ an ©teile ber oon i^nen empfohlenen 
falfd&en 3JKttet bie nötigen gefunben unb ins äBetf gefegt 
werben fofften, fo fyabm für äffe $äffe fie ba3 SBerbienft, jur 
2lufftnbung biefer nötigen 3JJittel burdfj i^re Agitation ben 
erfien 2lnfto§ geliefert ju tyaben. 

2)ie Doppelwährung ift sunädfjft ein ttyeoretifdjjer SBiberfinn, 
weit ber SBert aller 2)inge unb alfo audfj ber ber ©belmetatte 
ber £auptfadfje nadjj unabhängig ift von gefefcgeberifdfjer SBiHfiir. 
@3 ifi aUerbtngS rid&tig, bafe ber Söert jebe^ ©uteS md&t oon 
ben SßrobufttonSfoften allein abfängt, in weldfjen ftdjj ja blofc 
ba$ Angebot barfiellt, fonbern ebenfo audfj von ber SRadjfrage, 
unb bafe bie -ftad&frage, wenn e$ ftdfj um ben ©elbftoff fcanbelt, 
burdE) bie ©efefegebung erweitert ober eingefd&ränft werben tonn. 
Daraus aber folgt nur, bafe bie ©efefcgebung ben SBert ber 
©belmetalle ju beeinffaffen t>ermag, nid&t aber, bafc er unter tyrem 
auSfdfjliefclidjen ©inffuffe fieljt. ©enau fo wie mit ben ©bei* 
metallen t>er^ält e3 fidjj ja mit anbern SWetaUen. Äupfer j. 33. 
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ober SWirfet . Rängen in intern greife ga% ünfragli# atfdfj- Don 
iljrer SBertoenbung ju monetarifdfjen Sieden a&; fein SBetntfnft* 
begabter toitb beft^aEb behaupten tooKen, jbajj j(jr SßretS aus* 
f<^Ke§tic^ burdfj bie ©efefcßebung beftimtht fei unb pon biefet 
toittfürltcij für äffe Seiten feiert werben forme. 2Bitt man ben 
SßreiS .eines ©uteS mit praftif<Jjem Erfolge beftimmen, fp gibt 
es baju fein anbereS 9Jltttel als bie 9Jlpnopolifierung ber Sßro* 
buftion. ©o gut als man ben ©aljpreis unabhängig pon ben 
SßrpbuftionSfoften mit burdjjfd&lögenbem erfolge feftgefefct §at, 
jebod(j nur bort, top bie ©aljgetoinnung ein ftaatlidjjeS SRegal ift, 
ebenfogut fönnte man unter 2lmoenbung beSfelben 3JlittelS audfj 
bie greife oon Äupfer, -JUcfel, Silber unb ©olb fixieren, jebodfj 
ppljlgemerft bie ber beiben leitgenannten SWetaHe nidfjt um eines 
£aareS Sreite leidster ober unter 2lntoenbung bem SBefen nad& 
anberer 3Jtittel, als bie ber beiben erftgenannten, ober als bie 
jebeS beliebigen anbern 9ftetaHS, ober fd&liefrlidfj als bie greife 
meldten ©Utes immer. Sin bie 3Jlonopolifterung ber (SbelmetaH* 
probuftion aber benft aus gutem ©runbe memanb, unb fo fte^t 
benn iljre gJretSfeierung mit ben ©runbprinjipien ber 2Bert* 
tl#pr,ie in ffagranteftem 2Biberfprud£)e. 

. . ®aS allem fdfjlöffe jebodjj an unb für fidjj nodjj nidfjt aus, 
bafe bie SDoppeltoäljrung fid^ praftifdfjt oertöirf lidfjen tiefte. @S 
gibt gar mandfjen t&eoretifdfjen SBiberfinn, ber trofcbem %$aU 
fa<$e geworben ift unb ftdfj als foldfje längere ober fürjere Seit 
in.Äraft erhielt. 9Bem bie genügenben Mittel jur Verfügung 
fielen/ bem gelingt es mitunter, audfj baS im Sprtnjip Unoer* 
nünftige, SBiberfprud&SooUe burdfoufü^ren. gür Sribium unb 
5ßattabium , gilt in abstracto genau baS rtämlidfje, toas fo? 
eben , für . ©olb unb. Silber gefagt tourbe,. bafe njämlidfj tyx 
^ejrtoer^äjtois. gefefetidfjer fji£t^ rung tfttrüdft fei; trofebem Ijinge 
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e3 t>om belieben jebeä größeren (Staates ab, biefeS aSer^ältniö 
nad& fiuft unb Zäunt feftjuftetten, au% bem fe^r einfachen ©runbe, 
roeil t>on beiben fo wenig probujiert wirb unb probujiert werben 
fann unb ebenfo iljre ©ebraudf$fpl)äre tum Statur auäfo gering* 
fügig ift, baß e8 bie £eiftung£fä§igfeit leinet größeren ©taateS 
überfd^ritte, wenn er ftdfj jum 2iu3taufdje biefer beiben aJletaffe 
unter einer beliebigen t>on iljm gewählten Delation t>erpflidjtete. 
@r müßte baS t>on i^m jeweilig überfdjjäfcte SWetaH t)offftftnbig 
auflaufen, bie ganje -ytadjjfrage nadfj bem von tym unterfd&äfcten 
SWetaff auf feine Äoften befriebigen; aber ba man felbft ju 
greifen, bie ben realen SBert nod& fo fe^r fiberfteigen, i^m von 
feinem biefer beiben fonberlidfj mel aribkten, unb felbft ju 
greifen, bie nodjj fo fe^r hinter bem realen SBerte jurüdf* 
bleiben, t>on feinem ber beiben fonberlidf) triel »erlangen mürbe, 
fo märe ba3 ein ©djjerj, ber mit wenigen 3JUttionen SBertufl im 
3fal)re fic^ allerbinga burd^fü^ren ließe. 

' ©anj anber3 geftaltet fidjj bie ©adfje bei ©olb unb (Silber, 
Angebot wie Jiadfjfrage finb §ier gerabeju grenzenlos; bie Sßro* 
buftion be3 übertarifierten fönnte ins Unermeßlidfje fteigen, 
wätyrenb umgefe£rt:bie STCadfjfrage nadfj bem untertarifterten unb 
beS^alb in ber Sßrobuftion jurüdf bleibenben fetyr balb biefe teuere 
in ben geroaltigften 3)ünenfionen überflügeln mürbe. 2lllerbing8 
leugnen einzelne 93erfed&ter ber SDoppelmä&rung bie SWögltdjfeit 
biefer einfeitigen Überwiegend oon Angebot ober -Radfjfrage bei 
©olb unb ©ilber; fottte, fo meinen fie, wirflidj bie gJrobuftion 
be3 untertarifierten 2Ketall3 jurüdfgeljen, fo muffe bem ein aba* 
quateS Burütfgeljen be3 SBebarfeS entfpredjjen, mä^renb umgefe^rt 
felbft baS ftärffte Slnfdfjwellen ber Sßrobuftion be£ übertarifierten 
niemals bie SRadfjfrage überflügeln fönne, inbem bie aJHinjfiätteii 
verpflichtet mären, alle t&nen jum feftgefefcten Tarife angebotenen 
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Quantitäten anjuneljmen unb ht ©elb ju oerwanbeln. Wlan 
fönne alfo työdjftenä fagen, bafe infolge her Sioppelwätyrung 
ba3 untertarifterte SWetaH gänjlidjj au$ bem ©elbt>erfel)re tm%* 
fd&roinbeii, baä übertarifterte hingegen in überfdfjwenglidfjer 3Kenge 
fid^ in ben ©elbumfauf ergießen unb bort eine attjuroeitgeljenbe 
©nttoertung be$ ©elbeS tyerbetfüfcren würbe, ätögefeljen nun 
baoon, bafc audfj biefe lederen (SoentuaKtäten unter Umftänben 
ju einer Kalamität führen müßten, bie ber jenigen, um beten 
fiSemteibung willen bie ©oppelwätyrung erfonnen würbe, wenig 
ober nidjte nachgäbe; franft biefe Argumentation audjj an beut 
einmal bereits erwähnten ©ebredfjen, ben ©influfc ber ©efefe* 
gebung auf ben ©elbgebraudjj ber ©belmetaüe ju überfd&ätjen 
unb ben ©elbgebraudfj mit bem ©ef amtgebraudje ber ©belmetatte 
ju oerwec^feln. 35er ©efefcgeber fann bie SSertoenbung eines 
3RetaHe3 ju ©irfulationSjwedfen auäbejjnen ober einfdjränfen, 
aber er fann, wie bie SDinge nun einmal liegen, feinem ber 
beiben 3Matte bie 3llleinl)errfdjaft in ber ßirfulation übertragen. 
@r tann bteS fo wenig für ba£ ©olb als für ba$ (Silber; benn 
gleidfjwie audfj unter ber &errfdfjaft reiner ©olbwätyrung ber 
SSerfe^r ju gewifjen Sieden ber ©ilbermünjen bebarf, ebenfo 
bebarf ber SBerfeljr audjj unter ber &errfd&aft reiner Silber* 
Währung ju gewiffen anbern gwedfen ber ©olbmüngen, unb e£ 
ift baljer unrichtig, bafc audfj nur bie Jiadjfrage ju monetarifd&en 
3wedfen für baS burdfj bie Doppelwährung eoentueU oerbrängte 
(Sbelmetatt gänjlidfj aufeer ac^t gelaffen werben fönnte, trielmetyr 
mürbe in biefem $atte ba£ untertarifterte 9JtetaH aföbalb wieber, 
unb jwar mit Agio, in ber ©irfulation auftauten, baburdfj aber 
bie Doppelwährung an unb für fidf) fdjjon ad absurdum führen. 
Sebodfj audfj wenn man t>on ber Jiadjjfrage ju monetarifdfjen 
3wedfen gän&lidfj abfielt unb bie SBorauSfefcung gelten läßt, bafe 
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ftdfj ber ©elboerfetyr im galle alljufe|ir jurfidfroeidfjeuber Sßro* 
buftton be§ untertarifierten 9WetaB3 otyrie biefeä bereifen triisbe, 
tt)äre bamit bie 5Doppelm^img no<$ immer nidjt gerettet, benn 
neben bem «raftetarifcljen ©belmetattbebarfe esiftiert audfj ein fefjr 
namhafter, burdjj bie ©efefcgebung für alle $äffe unfontroBier* 
barer ju anberroeitigen 3wecfen, unb ba e3 eine burd(jau3 will* 
lürlidfje 33orau3fefeung märe, unter allen Umftänben barauf ju 
rennen, bafe bie sprobuftion be$ gefefeHd^ untertarifierten 3Ketattä 
audfj nur biefem Seile ber -Wadjfrage ooff genügen mürbe, fo 
müfete fd^Hefelic^ fdjon bie junetymenbe Seltenheit be$ einen 
3Ketatt3 ju Swedfen ber gnbuftrie unb be3 ©djmudeS ba3 fünft- 
tidje SßreiSgefefc burdj tönern. 

3ebod(j foff jugegeben werben, baft auü) ba£ bloft tljeoretifdje 
(Srroägungen finb, unb bafe ftdfj in ber Sßrajte redfjt rool)l ein 
3uftanb benfen (iefee, unter beffen SBalten bie t&eoretifdf) roiber* 
finnige $ßrei3ft£ierung t^atfäd^tid^ oljne fonbertidje (Störungen 
burdjjgeffiljrt merben fönnte. 3)te3 märe bann ber $att, menn 
ber gefe^ltd^ fixierte Sßrete jufättig ober infolge fdfjarfftnniger 
Unterfudfjungen unb (Srmägungen mit bem natürltdfjen greife 
in Übereinftimmung gebraut mürbe unb mit i&m in ftber* 
einftimmung bliebe. 63 gibt junädfjft ©üter, beren Sßrobufttonä* 
foften im grofcen <San%m unb auf bie Stauer nrirflidj in einem 
jtemltdfj genau t f eftjuftettenben SBerljältnifJe jueinanber fielen. 3« 
biefen ©ütern gehören j. 8. bie ©etreibearten ; i^re SßrobuftionS- 
foften fietten ftdfj annäljewb genau im 33erljäUmffe iljreS Stöljr* 
roerteä jueinanber, unb eine mit großen SBMtteln burdfjgefütyrte 
retatioe Sßretetarifterung ber t>erfd^iebenen ©etreibef orten , alfo 
j. ö. ein oon ber ©efamttyeit atter Äulturftaaten gleidjjmäfng 
angenommenes ©efefc, bafe &afer, Joggen unb SBeijen im 58er- 
tyältniffe oon: 1 kg SBeijen = l 1 /« kg Äom = 2 kg $afer 
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getauf $t werben fotten, tiefte fidfj möglidjenoetfe, wenn auä) unter 
ungeheueren Opfern unb Störungen feftljalten. Bwfdjen ©olb 
unb ©über aber ediert ein f oldfjeS SBerljältniS toeber &inftdfjt* 
lidfj iljreS ©ebraud&StoerteS nodj ^tnfid^tlid^ ttyrer SßrobuftionS* 
foften. 2Bäl)renb es feinen guten ©inn Ijat, anjuneljmen, bafc 
1 kg SBeijen für alle Sufanft ungefähr ben boppelten 3ltyx* 
wert eines Kilogramms £afer beftfet unb bementfpredfjenb in atte 
3ufunft bie boppette STrbeit an feine (Srjeugung getoenbet werben 
roitb, toäre eS gerabeju finbifdfj, $u glauben, bafj 1 kg ©olb 
15V2fad&en ©ebraudjSroert eines Kilogramms ©über §abt unb 
mit 15Vafa$em SlrbeitSaufroanbe jidf) ^erfteffen laffen mü&te. 
@S gibt überhaupt feine erbenflidje bleibenbe Delation jtoifdjen 
©ebraudjStoert fotooljl als SßrobuftionSfoften biefer beiben ©üter. 
25o<$ auä) baS entfdjeibet bie ftrage nodfj nidjt enbgiltig 
nadjj ber praftif djen ©eite. (SS toäre benfbar, bafc eine foldfje, 
im Sffiefen ber ©adfje felber gelegene Delation jioar nidjt oor* 
Ijanben ift, bafc eS aber gelingt, eine Delation ju ftnben, bie 
jum minbeften oorübergeljenb ben £Ijatfad(jen entfpridfjt, unb 
ebenfo benfbar, bafe mit einiger SBatyrfdfjeinlidfjfeit barauf ge* 
rennet toerben fönnte, baf$ biefe SJljatfadfjen nodj einige 3eit 
Ijinburdfj in Kraft bleiben. £)amit toäre für ben oorliegenben 
ftaff um f o metjr gewonnen, ba ja bie ©oppeltoä&rung, feljr im 
©egenfafc afferbingS jur Meinung iljrer Slntoälte, .allenfalls audfj 
als ein blofeeS ÜbergangSflabium betrautet toerben fönnte, baju 
befümmt, bie Kulturftaaten über jene, toaljrfdjeütlidj nur eine 
Steige ©ecennien anbauernbe ©podfje oljne ernfllidjen ©dfjaben 
Ijinüberjufüljren, in toeldfjer ber SSorrat an feinem ber beiben 
©belmetalle allein genügenb groß ift, um bem fo mädfjtig ge* 
toadfjfenen SBerfeljrSbebürfmjfe ju genügen. 3la$ SBerlauf einiger 
©ecennien, fagen wir beifpielStoeife ungefähr um bie 3JHtte beS 
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nädjften 3af)rf)unbert3, wo bie jwifd&enjeitig unauggefefct fort* 
geführte ©olbprobuftion baS ju monetarifdjen Swetfen oerfüg* 
bare Duantum ©olbe£ auf jene &ölje gebraut fjätte, bic bcm 
ßirfulationämittelbebürfniffe ber ganzen Äulturwelt entfprädje, 
fönnte bann twu bem SSerlegenljeitSmittel ber ^Doppelwährung 
abgegangen unb bie reine ©olbwäljrung eingeführt werben. 

Silber felbft unter biefent ©efid)t&punfte ift bie Goppel* 
Währung unannehmbar. Sie $ijierung einer Sßreterelation ber 
beiben 3JtetaHe ift nidjt blofe tfjeoretifdj wiberfinnig, fonbern 
praftifdj unmöglidj, unb fie ift bie£ gerabe im gegebenen SDio* 
mente metyr aU je. 3« beginn be3 Safjrtyunberta, afe %var\h 
reidj in fein SDoppelwäf)rung3e£periment fidf) fjineinjieljen liefe, 
ftanb bie ©abläge jum minbeften fo, bafc auf eine jiemlid) 
fange Vergangenheit annäjjernb ftationären $Prei3t>erljältmffeg ber 
beiben ©belmetatte fjingewiefen werben tonnte. 35ie legten 
treibenben Urfad&en biefeä, wenn audf) fange nidjt abfofut, fo 
bodj $um minbeften relatio ftabifen 3 u f^be^ au^einanber* 
jufefcen, würbe fyier ju weit führen; bie £ljatfadje war un* 
jweifettjaft oorfyanben, unb, geftüfct auf fie, fonnte man e3 ädern 
falte wagen, gefefclid) %u formulieren, wa$ ber freie 2Jtarft mit 
geringen Abweisungen fo fange B^it fjinburdfj au$ fidj fefber 
gefdjaffen Ijatte. %tyt aber befinben wir un$ in einer burdjauS 
anberen Sage, jefet ift bie Sffiertrelation ber beiben -Ketatte in 
©djwanfungen ber tjetyementeften 2lrt begriffen, unb burdjauS 
wittfürlidf) ift e8, biefe ©d&wanfungen au3fdjlief$lidf) ober audj 
nur jum größeren Steif auf gefefegeberifdje SBtafmaljmen jurütf* 
jufü^ren unb bementfpredjenb bie Erwartung ju liegen, bafc fie 
aufhören, ja, bafc baS alte $ßrei£nü)eau wieberfe^ren würbe, 
wenn biefe gefefegeberifdjen 9JtaJ3naf)men tyx @nbe fänben. @£ 
ift triftig, bafc ber Übergang $Deutfdjlanb3 jur ©olbwäljrung, 

£er$!a, $a* intemat. SBä^rung^problem. 3 
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gefolgt aläbalb von ber ©iftierung ber (Silberprägungen in ben 
Staaten be$ lateinifdjen SJMhtjbunbeS, ben erften Smpute ju ber 
nun int 3uge beftnblidjen $ßrei3ret>olution geboten f)at; aber e3 
Reifet fidj twrfäfelidj gegen bie offenbarften Sljatfadjen Der* 
fdjliefeen, romn man leugnet, bafc ber ^reteabftanb jnrifdjen 
©über unb ©olb jtdj audj oljne biefeS oergröfcert ptte. ©er 
lateinifd&e 3Kfinjbunb wäre anä) olme bie beutfdje 9Wünjreform 
längft nidjt metyr imftanbe, feine StoppelroäljrungSrelation auf* 
redjt ju erhalten, unb bie D^nmadjt ber ©efefegebung ben ©bei* 
metattpreifen gegenüber l)at fidj an% Slnlafe ber amerifanifdjen 
aHünjmafmaljmen in gerabegu fdjlagenber Sffieife gezeigt. 3m 
übrigen läfet fidj ja bie Delation von 15V2 : 1 felbft unter ber 
fdjon an unb für ftd> toiberftnnigen Sorauäfefeung, bafe baä alte 
SßreiSoertyältniS roieberfeljren müftte, wenn nur ber alte gefefe* 
tidje 3uftanb nrieberfeljrte, nidjt als 33afi3 für einen jufünftigen 
SBeltmünjbunb empfehlen, weil ja bie ©rünbung eines folgen 
ebm nidjt bie SBieberfeljr jum früheren S^ftanbe ber 9Jtün$* 
gefefcgebung ber 3ßelt bebeuten würbe; man fann fte nur em* 
Pfeilen, wenn man glaubt, ba3 SSor^anbenfetn einer natur* 
gemäßen 9Jtarftlage für ©belmetalle gänjlidj ignorieren ju bürfen, 
unb e$ als genügenbe ^Rechtfertigung ber empfohlenen Delation 
betrautet, bafe es eben im Selieben ber ©efefegebungen fte&e, fie 
ju wählen. 2Ber ftdj barauf befdjränft, ju behaupten, baft fidj 
von SRatur aus in ben 5probuftion3= unb SRadjfrageoerfjältniffen 
t>on ©olb unb ©über nidjts ober nidjts 2Befentlidje£ geänbert 
Ijabe, unb bafe bemnadj bie alte Preislage roieberfeliren bürfte, 
romn man ben früheren Suftanb beS aRünjroefenS Ijerftette, ber 
wtwfe äugeben, ba& bie ©tablierung eines unioerfellen bi* 
metattiftifdjen SBeltmünjbunbeS eine ganj neue SBeltlage fdjaffen 
mürbe, beren ©influfe auf baS natürlidje SßretSoerljältmS ber 
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betben ©belmetaffe oon feinem ©terblidjen oorljerberedjnet werben 
fann. 

Sie Soppelroctyrung ift alfo unter äffen erbenflidjen nrirt* 
fd&aftlidfjen ©efidjtäpunften ttyeoretifdj unb praftifdj umnögltdj, 
unb bleibt bieäbejüglidj nur nodj ju unterfudjen, ob ni<$t etwa 
bie von SBolowSft erfonnene SSegrünbung unb SRetfjtfertigung 
biefeS ^ctyrungäfpftemS afö einer „älternatiowä^rung" 
auf SBaljr^ett beruhe. 63 fei ridjtig, fo gibt befanntlidj biefer 
franjöfifdje SBolfötmrt ju, bafe jwei ©üter jugleidj unmöglidj afe 
Sßertmeffer fungieren fönnen; aber, fo fügt er tyin&u, barin liege 
gar nidjt ba$ eigentlidje SBefen ber ©oppelwätyrüng. ©erabe 
weil unter iljrem SBalten baß im SBerte fteigenbe Wlttdjl not* 
wenbigerweife burdj ba3 im SBerte finfenbe aus ber ßirfulation 
perbrängt werbe, muffe man in SBa^rfjeit fagen, bafe affemal 
ba$ im SBerte finfenbe allein ber SBertmeffer werbe. 

3)a3 ift — an unb für fidj betradjtet — aufy oofffommen 
richtig. 3lux bebeutet e$ nidjt, wie SBolowSfi meint, bafe unter 
bem SBalten ber fogenannten Sllternatiowäljrung abwedjfelnb 
©olb unb ©ilber jum SBertmeffer ber cfoilifterten SBelt würbe, 
fonbern, wie bie SJinge tyeute ttjatfädjlidj liegen, bafc binnen 
fürjefter grifi ©ilber ber 2Berttneffer ber Sffielt märe unb 
für abf eßbare 3*ü tytnauS audj bliebe. ®enn SBolowäfte $u* 
t>erfidjt, bafc bie ©podje ber ©Überwälzung feljrrafdf) wieber 
pon einer (Spodje ber ©olbwäljrung abgelöft mürbe, ja baft e3 
bei biefem 2Bedjfelfpiele ber beiben SBä^rungen gar niemals ju 
twffftänbiger £errf#aft ber einen über bie anbere fommen fönnte, 
fonbern ba& no<$ twr ooffftänbiger SSerbrängung be3 ©olbeS 
burdj ba£ ©ilber eine Sßenbung ber Äonjunftur einen, nmn 
©olbjuflufc herbeiführen, unb vox ooffftänbiger SBerbrängung be2 
©tlberS burdj ba3 ©olb eine abermalige SBenbung ber (Sirfu* 
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lation ©Über jufüljren müfete, beruht tebtglid& auf fflifc 
t>erfiänblidjer Auslegung einer an unb für jidj atterbingS un* 
jweifelljaften £l)atfadje. SBeil baS natürliche 3ßertoerl)ältmS 
von ©olb unb ©über ftetigen ©djwanfungen auSgefefct ift, 
folgert SßolowSft, baft biefe ©djwanfungen ftdj ftets um einen 
gegebenen $t£punft bewegen muffen —, was burdjauS oerfd&iebene 
Dinge finb. $ur 3eit beä DariuS fyat baä SßreiSoertyältmS oon 
©olb unb ©Über gefdjwanft wie tyeute; aber e$ fdjwanfte bamafö 
jwifdjen ben aSer^ältntöja^Ien 1 : 8 unb 1 : 10, ein Sa^rtaufenb 
fpäter jwifd)en ben SBerfjältniSjalilen 1:10 unb 1:12, wieber 
ein Qf^rtöufenb fpäter jwifdjen ben SBerljältniSiatylen 1 : 14 unb 
1:15, unb l)eute fdjwanft e£ jwifdjen ben 33ertyältniSjaljlen 
1 : 20 unb 1 : 25. Unb ebenfo oergeblidj , als eS im 3aljr* 
taufenbe nadj DariuS gewefen wäre, barauf ju warten, bafc bie 
©djwanfungen ju bem ehemaligen ^ijpunfte, ber etwa 1:9 
getoefen fein bürfte, jurücHeljren, ebenfo uerfetyrt ift e$ Ijeute, 
barauf ju rennen, bafe bie ©d&wanfungen ju iljrem ftijpunfte 
t)or wenigen Decennien jurüdtteljren würben. @S ift ja benfbar, 
bafe eS gefdjietyt, aber es ift nidjt blofe nid^t notwenbig, es ift 
fogar im Ijödjften ©rabe unwajjrfdjeinlidj, unb auf biefe un* 
wa^rfdjeintidje 3Jiöglidjfeit ein ©pftem ju ftüfcen, welkes bie 
©runblage beS ©elbwefenS ber ganjen Sffielt werben foff, wäre 
ein etwas metyr als gewagtes beginnen. 

©er öfonomifdjen SBiberfinnigfeit unb Unburd&füljrbarfett 
ber Doppelwährung fte^t nun ooIHommen gleidjgewidjtig audj 
ityre Unburdjfüljrbarfeit aus politifdjen ©rünben jur Seite. 
3Ran t>erweift barauf, bafc bie citrilifierten ©taaten gerabe fo gut 
wie fte Sßoft* unb £elegrap§enfonoentionen unb gleidjwie jie 
aJJünjfonoentionen bisher fdjon wieberljolt abgefd^Ioffcn §aben, 
ftdj audj ju einer Äonoention auf 33aftS ber Doppelwährung 
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einigen fönnten. Um fo juoerfidjtlidjer Ijctlt man an biefer 
Hoffnung feft, ba ja baS Seifpiel beS lateinifdjen 9JtünjbunbeS 
jeigt, baj3 eine foldje ßonoention tfjatfädjlidj einmal bereite ge* 
fdjloffen würbe, ja, was me^r ift, bafc fie, trofebem fie fidj gelt- 
weilig als unburdjfüfjrbar erliefen, formell nodj immer ju Äraft 
befielt. 

2tber au<Jj biefer Hinweis beruht auf falfd^en S3orau3« 
fe|ungen. internationale ßonoenention werben nur bann ge* 
fdjloffen, wenn bie ftreitjeit beS £anbeln3 für bie Sufunft burdj 
biefelben nid&t oottftänbig abgefdjnttten crfd^eint unb toenn aufeer* 
bem ber Vorteil ber einzelnen ÄompactScenten burdj bie Äonoen* 
tion nidjt oom belieben ober oon ben etwaigen Irrtümern eines 
ober mehrerer ber anbern ÄompaciScenten abhängig gemadjt wirb. 
SBenn eine ^oftfonoention jur ftolge fjätte, baf$ baS Sßoftwefen ber 
bem Übereinfommen beitretenben Staaten Jjinfort oom $Poftwefen 
ber anberen abhängig bliebe, bafe e£ feinem einmal in bie ©emein* 
fdjaft aufgenommenen tyinfort ofjne empftnblidie Störung feines 
eigenen SßoftwefenS möglich wäre, oon bem Vereine jurütf jutreten, 
unb wenn aufcerbem jeber einzelne ÄompaciScent ftd^ fagen müftte, 
bafe fein eigenes $poftwefen in ooHftctnbige SBerwirrung geriete, 
wenn anbere SBertragSftaaten mit Ärieg überwogen werben ober 
fonft auä einem ©runbe tfjren ^Joftoerfe^r betjinbert fetjen, 
bann — baS unterliegt wotyl feiner $rage — würbe feiner ber 
größeren Äulturfiaaten ju einer spoftfonoention ju tjaben fein. 
2lIIe biefe Sebenfen aber finb im ftrengften unb wörtlidjften 
©inne mit bem Slbfdjluffe einer bimetaHiftifd^en SDWinjfonoention 
oerfnüpft. Slnbere 9Jiünjfonoentionen, felbft jene weiteftgeljenben, 
burdj weldje ben ©elbforten beS Watybaxn UmtaufSredjt im 
eigenen Sanbe unb ben eigenen ©elbforten UmlaufSredjt im 
•ftad&barlanbe gefiebert werben, §eben bie ©elbftänbigfeit beS 
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eigenen ©elbwefenS mdjt auf. 3Jton fann jie jeberjeit fünbtgen, 
o&ne batwn einen anbeten ©djaben ju tyaben, ate eben ben 
SBerjidjt auf bie SBorteile ber Äom>ention, unb e3 ift bei nur 
einiger Sßadjfamfeit nidjt möglid), bafc auä iljnen 5Rad&tcile für 
ba% eigene ©elbwefen erwadjfen; eine bimetattifttfdje aJJünjunion 
jebodj bringt ba£ ©elbwefen ber an tyx teilne^menben <3taatm 
in unlöatidje SBerbinbung; man fann fie nidjt fünbigen, weit 
tnan burdj fie nidjt blofc ben ÄompaciScenten, fonbern fid> felber, 
b. Ij. ben eigenen ßanbeSangeljörigen gegenüber SBerpflidjtungen 
eingegangen ift, ju beren (Sinjjattung — wenn fie überhaupt 
mögtid) ift — iie -JJiitwirfung ber anbem Äompactöcenten xxn* 
weigerlidje aSorau§fe|ung wäre. 9Kan befmbet ft<$, wenn ein 
fotdjer ©unb, gleidjmel aus weldjem ©runbe, in bie SSrfidje 
ge^t, nid^t in ber früheren Sage. 9Jtan Jjat nidfjt meljr freie 
&anb, fein 3Jlünjmetatt ben 9Karftoer^ältntf[en entfpredjenb ju 
ipäljlen, fonbern fieljt ftdj inmitten einer Situation, gleidj ber* 
jenigen, in weldjer ftdj Ijeute bie Staaten be3 latcinifd^en SJtünj* 
bunbeä befmben: man §at oorljer gar nidfjt ju beftimmenbe 
Summen eines entwerteten 9Jtetatt3 in Rauben, tocld^e^ ent* 
wertete 3Retatt jebod) ju feinem fifttoen Überwerte eingelöft 
werben muft. 

35o$ felbft mit biefen ©rwägungen finb bie ber ©tablierung 
eines ©oppelwcüjrungSbunbeä entgegenfte^enben Sebenfen nidjt 
erfdjöpft. Sugegeben felbft, bafc bie au$ bem ftortbeftanbe bet 
gegenwärtigen SBäljrungälage unmittelbar bro^enben Übelftänbe 
baju brängen würben, e3 auf jebe ©efaljr mit biefem t>er* 
zweifelten ©jperimente ju t>erfudjen, fo fönnte bteS bo<$ jeben- 
fatte nur unter ber einen SBorauSfefeung gefdjefyen, bafc feiner 
ber Äompactecenten, ober bodfj jufn minbeften feiner ber be* 
beutenberen, ben 3Wünjbunb jufünftig brechen werbe. 3n bet 
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Xf)at behaupten bie SXpoftcI ber Soppelroätyrung, bafc biefe 
lefetere SeforgniS gänjlidj gegenftanbloä fei, inbem bodj offenbar 
bie ^ntereffen aller beteiligten treues fteftljalten an bem einmal 
eingegangenen Sunbe gebieterifdj forbern würben. Sludj ba3 ifl 
ivoax unridjttg; e3 bärfte fidj oielmeljr feljr balb jeigen, baft 
möglidtft rürffid^t^tofe^ ßoSfagen com SSunbe für bie babei 33c= 
teiligten trofe aller auü) bamit oerfnüpften SSerlufte unb Störungen 
immer nodj beffer fei, alä jäljeS ^eftfjalten am einmal begangenen 
Srrtume; aber felbfi xomn man jugibt, bafc ber SJtünjbunb 
t)on feiner Seite .oorfäfelidj gebrochen ober audj nur Beriefet 
werben wirb, fo barf man bodj nid&t überfein, baß er t>on 
einzelnen Staaten auü) feljr nriber beren SffiiHen oerlefet werben 
müßte, falls fte nämltdj burdj einen Ärieg außer ftanb gefefet 
würben, ba3 freie Sßrägeredjt für bie beiben Metalle in SBirf* 
famfeit ju erhalten. Seber Staat, ber ftdj, gleidjtriel aus 
welkem ©runbe, ju übermäßiger 2lu3gabe unbeberften Rapier* 
gelbes genötigt fiebt, t>erbrängt baburdj ©olb fon>of)l als Silber 
au$ feinem SSerfefjre, unb fd&ließt bamit, wenn audj nidjt gefefclidj, 
fo bodj praftifdj bie Spüren feines SJtünjamteS bem ©otbe fowoljt 
als bem Silber. 9hm ift es allerbingS nidjt uotwenbig, baß 
ber bimetattiftifdje Sffieltmünjbunb in $orm jener intimen Äon* 
»ention gefdtfoffen mürbe, wie fte ber lateinifd&e SRfingbunb bar* 
ftellt, burdj melden ben ©olb* forao^l als ben Silberforten aller 
oertragfdjließenben Staaten wedjfelfeitigeS UmlaufSredjt etnge* 
räumt wirb. SDer äBeltmünjbunb fann fid^ fe^r wol)l auf bie 
33eftimmung befdjränfen, baß überall bie Prägungen twn ©olb 
unb Silber freigegeben werben, otyne baß beS^alb ein Staat ben 
■BWinjen beS anberen gefefelidje S^^lfraft einzuräumen brauste. 
Slber baS in einem Sanbe üerbrängte 9JietaH finbet audj oljne 
3uftimmung ber ©efefegeber beS anbern SanbeS Unterfunft in 



Digitized by 



Google 



— 40 - 

bcffen ©elbumtaufe, nur bafc es ju bicfem Se^ufe jwwr ein* 
gefdjmoljen unb umgeprägt werben tnufe. Unb 06 fi<$, wenn 
eS gilt, t)on ben leeren Lebensarten 31t praftifdjjen Vertrags* 
abf bluffen ju f freiten, irgenb ein Sanb bereit finben würbe, 
feine SJtünjftätten audj jenem ©über ju öffnen, weldfjeS allenfalls 
aus anbern Sänbern t)erbrängt werben f önnte, baS ift eine ftrage, 
bie nur uon bemjenigen im ©ruft aufgeworfen werben fann, 
ben tljeorettfdfje aSoreingenommenl^eit burdjjauS btinb gemalt fiat 
gegen bie 9foforberungen ber nüdfjternen SBirfltd&feit. @S ift 
unbenfbar, bafe beifpietSweife englifdjje (Staatsmänner fidfj ent* 
fdfjliefeen fönnten, bei fidfj ju £aufe bie freien ©tlberprägungen 
jujulaffen, wenn fte ntc^t gegen bie ©efafir gefdfjüfct ftnb, bafc 
trielteidjt fdjon ein nädfjfter beutfd^*franjöfifd^er Ärteg tjjnen baS 
gefamte ©über 3)eutfdjfanb3 fowo^l als granfreicljs jufü^rt. 
Sie muffen fidfj fagen, bafe foldfjerart bie monetarifdfjen (gefahren 
beS Krieges t)on ben friegfütirenben ab* unb ben neutralen 
(Staaten jugewäljt würben. SDie erfteren fönnten fidf) gerabe 
infolge ber burdfj ben Ärieg herbeigeführten Säuberung ityreS 
SanbeS tum allem (Sbetmetatt, nad^träglid^ in ber Sage feljen, für 
eine rationelle 9Jiünjreform freie &anb ju tjaben, wäfjrenb bie 
neutralen ®taatm in ber 3)oppelwäf)rungSfdf)linge feftgeljalten 
würben. Unb ba all baS nidjjt etwa femabliegenbe, in 2Birflid(j* 
feit faum jemals ju befürdf)tenbe ^pot^efen finb, fonbern S3or* 
fommniffe, auf bie jeber IjalbwegS einfidjtige Staatsmann jeben 
Stugenblicf gefaxt fein mufe, fo ift gänjlid^ auSgefd&loffcn, bafe 
ein bimetaHtftifdfjer SBeltmünjbunb jemals über baS ©tabium 
müßiger SSorbefpred^ungen IjinauSgeraten fönnte. 

9Jtan wirb einwenben, bafi ein foldjjer 33unb — unb, wie 
bereits jugegeben, in nodf) t)iel engerer gorm, als bei bem uni* 
uerfeHen 3Künjbunbe beabfidf)tigt ift, — tfjatfädjjlidf) einmal bereits 
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gef djloffen würbe unb formell nodj immer in Äraft befielt. 2lber 
als biefe — bie tatetnifd&e — 2Rünjfonoentton ju ftanbe tarn, 
toufete eben feiner ber SSeteiligten, um toa% e3 fidj bei berfelben 
tyanble. ^x 2tbfdjlu& mar, toa% ft$ aber erft nadjträglidj ge* 
geigt §at, ein ftefyter; ben nämltdjen geiler jcfet mit fe^enben 
SKugen ju begeben, märe me^r afe ba3, es märe ein 33erbredf)en, 
an meldjeS — mir mieberfjolen es — fein Staatsmann audj 
nur im entfernteften ernftlidj benft. S)er SHmetatttemuS mirb 
bie Söfung be£ internationalen 2Bä£)rung3problem£ nid^t bringen. 
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dritter 2l6fänttt. 
21nöcre 21usfunftsmittcL 



3n ber jtetS twttftcmbiger jum 35urdf)brudf) gelangenben @r* 
fenntnte be£ utopifdfjen GljarafterS aller bimetattiftifdjjen Seftre* 
bungen fyat man fid^ in iüngfter 3eü metyrfadfj bemüht, anber* 
roeittge 2tu3funft3mittel ju erfinnen, bie, roenn fie audj üorroeg 
nidfjt banadfj angetan fittb, baS Übel ber 2Bertf<$n>anfungen 
t>on ©olb unb ©über unb ber bem lefeteren bro^enben SKppre* 
ciation an ber SBurjel ju faffen, bodfj jum minbeften einige 6r* 
leidf)terung bieten fotten. Sitte biefe Seftrebungen fulminieren in 
ber Senbenj, bem ©olbe jmar feine gunftion afö alleiniger 
SBertmeffer ber ßulturftaaten be3 Slbenblanbeä ju belaffen, ba* 
neben aber bem Silber breiteren 9taum in ber ßirfulation ju 
fidlem, als iljm im ©inne ber reinen ©otbroäfjrung einge* 
räumt werben fönnte. 2)tefe lefctere fennt ©Über nur al8 
©d&etbemünje, unb wenn audjj bie (Srfaljrung gejeigt f)at, bafc 
je nadf) ben roedfjfelnben SBerfeljrSbebürfniffen unb SBerfeljrage* 
rooljntyeiten ber t>erfdfjiebenen Sänber biefe ©d^eibemünj^unftion 
tjödfjft t>erfdjiebenartige ©ilberquantitäten abforbiert, fo ift bodfj 
fotriel Mar, ba& burdjj ©ilberfd^eibemünje attein unmöglidj) auf 
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bie SJauer fernere sprösftürje beS weißen ©belmetalfö t>erl)ütet 
werben fönnen. Um lefeteren wenigstens einigermaßen twrju* 
beugen, tyat man alfo twrgefdfjlagen, unbefdjjabet ber ftunftion 
be3 ©olbeS ate alleinigen SBertmefferä ©tlbercourant in Umlauf 
ju bringen, unb e3 fragt fidfj nun bei Beurteilung ber S^edf* 
mäßigfeit biefe£ 2tu$funft3mittel3 einerfeitS, ob ba$felbe jenen 
Äatamitäten, ju beren SSer^ütung ober Sinberung e8 erfonnen 
ift, in wirffamer SBetfe ju begegnen oermödfjte, unb jum jweiten, 
ob nidfjt etwa mit feiner äfowenbung anberweitige Unjufömm* 
lic^fciten t>erfnüpft mären, bie ben etwa nafy ber ©eite ber 
©olbappreciatton §in ju ermartenben geringfügigen Vorteil reidjj* 
lidfj wett madfjen müßten. 

35aß neben bem ©olbe aU alleinigem Sffiertmeffer unter 
Umftänben nidfjt unerhebliche ©ilbermengen in ben internen 
SBerfeljr eines SanbeS gebraut werben fönnen, foff nidfjt geleug* 
riet werben, ©leid&wie fidfj felbft unbebedfte 3*ttel neben ben 
oollwertigen SanbeSmünjen o^ne crnftlid^e (Störung be3 gefunben 
3Retattumlaufe3 ju erhalten vermögen, geftüfet lebtglidfj auf bie 
iljnen jugefprodjjene gefefcltdfje 3^^lfeaft in SBerbinbung mit ber 
jebem (Smpfänger gebotenen ©idfjerfjeit, fie nadfj SBunfdfj gegen 
flingenbe SanbeSmünje umjuwedjfeln, ebenfo ift bteS audfj bei 
unterwertigem ©tibergelbe oollwerttgen ©olbmünjen gegenüber 
ber fjatt. -Kur barf babei nid|jt überfein werben, baß biefe 
Umlauf^fä^igfeit be3 ©ilberS in ben meiften abenblänbifdfjen 
ßulturftaaten eine geringere ift afe bie be3 SßapiergelbeS, avß 
bem ©runbe, weil erjiereä fofort als Seläftigung empfunben 
wirb, fowte e3 in JjalbwegS größeren ^Quantitäten auftritt, mä^ 
renb bie bequemeren, Ijanblidjjeren Sßapierjettel, foweit nur iljre 
t>otte 3ö^|ttraft außer S^eifel ftetyt, gerabe bei größeren Xxanä* 
aftionen bem ©olbe fogar oorgejogen werben. 2)arau$ ge^t 
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Ijeroor, bafj bam metaflifdjje ©übercourant, roo em in gröfee* 
ren Quantitäten oortjanben ift, bic £enben$ geigt , axtä bem 
freien SBerletyre in bie ttmn>edjmlungmfaffen abjuftrömen unb au$ 
biefen baS ©olb ju t)erbrängen. 3Jlan mufc ba^er mit biefem 
©tiberumlaufe, fofern er nidfjt in fefjr engen ©renjen feftgetjalten 
werben fott, ein ben Umroecljmlungmftellen, b. i. ben ßettelbanfen 
verliehenem SRcd^t verbinben, ityre -Koten unter Utnftänben nidfjt 
gegen ©olb allein, fonbern aufy gegen ©über einjulflfen, roam 
natürlidf) mit einer SDurdfjlöd&erung ber ©olbroäljrung gteid^ 
bebeutenb ift. 

35ie 9Jtetl)oben, nadf) welken bie 3ettelbanfcn babei vorgehen, 
ftnb oerfdfjieben, mitunter von gerabe entgegengefefcten Sprinjipien 
geleitete. SBäljrenb e£ am einen Orte üblidj ift, ©olb, meinem 
ju Btvedfen be^ ©sportm gefugt wirb, gänjlidj ju verweigern 
unb an bcffen ©teile aumfdf)liefjlic!) ©über ju offerieren, Ijat man 
am jtveiten Drte bie ^rajtm, ben ;Jtoteneinreidfjern aucö ©olb jü 
@£portjtvecfen aumjufolgen, bafür aber eine je nadf) ben SBerljält* 
niffen tvedjjfelnbe Prämie ju verlangen; unb nrieber an anberen 
Orten wirb umgefejjrt ju ©Eportjwecfen jeberjeit bereitwillig unb 
o^ne Prämie jebe beliebige ©olbmenge fjtntangegeben, bei ber 
SBerwed&mlung im inlänbif dfjen SSerfe^r bagegen , wenn ©olb ge* 
rabe fnapp ift, werben bie -Koten blofe gegen ©ilbercourant ober 
gegen ©über* unb ©olbcourant gemifd&t eingelöft. £ro| biefer 
SBerfdfjiebenarttgfeit bem angewenbeten 3JHttelm ift ber ßwecf 
überall ber gleite, nämlidfj ©olb jurücfjuljalten unb babei bodfj 
ben ©df)ein volKommner ©olvenj ju magren. 5iur ge^t man 
babei auf ber einen ©eite von ber ©rwägung au$, bafe, faflte 
nur im internen SBerfetjre bie volle (Sinlömlidfjfeit ber -Koten auf* 
redfjter^alten wirb, ba£ ©olbagio audfj im Sfamlanbverfeljre un* 
möglidj ju bebenfttdfjer £öf)e anwadjjfen fönne, inbem e£ ja ben 
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@efd(jäftsleuten, bie ©olb jtoecfs auSlänbifdfjer geklungen brausen, 
freifteljt, ftd(j baS benötigte 3KetaH, romn au<$ mit einigen 
Opfern, aus ber freien ©trfulatton ju t>erf Raffen; roä^renb man 
auf ber anberen ©eite argumentiert, baf$ im 3nlanbt>erfel)r un* 
mögltd(j ein nennenswertes ©olbagio ftdf) einftetten fönne, audfj 
mnn bie 33anf Ijier bei ben ©elbauSjafjlungen ©dfjnrierigfetten 
madfje, fo lange burd(j bie ©oulance im 2luSfanbt>erfef)r jeber 
weitergeljenben Ungunft ber fremben äßedfjfelfurfe vorgebeugt 
wirb. 33eibe SBorauSfefeungen werben burclj bie SßrajiS ntd&t 
Sägen geftraft, fofern nur bie 3Jiittel ber betreffenben 33anfen 
unter allen Umftänben genügen, um bie ©olbjaljlungen nad& ber 
einen ober anbern ©eite l)in flott im ©ange ju erhalten; bie 
Slbunbanj beS ©olbeS im inneren §Berfel)re erroeift fid(j tjjatfädfj? 
ltdfj als auSreidfjenbeS SBorbeugungSmtttel eines bauernb fdfjledf)* 
ten ©tanbeS ber Sßedfjfelfurfe, unb ebenfo erroeift fidj) umgefe^rt 
bie Sntaftljett ber 3Bed(jfeßurfe als auSreidfjenbeS ©egenmittel 
gegen bie (Sinniftung eines ©olbagioS im Snlanbe. 33eibeS ift 
ber^all, weil burdf) blofe jeitroeiligeS 2l6ftcömen unterbrochener 
ftetiger ©olbjuftufe ber normale 3**ftanb jebeS ctoilifierten Gir* 
fulationSgebieteS ift, fofern nidfjt etwa unabläfftg fidfj fjäufenbe 
■JieuauSgaben unterfertigen ©über* ober SßaptergelbeS bem ent* 
gegemtrirfen. ®aS 2Badf)Stum von 35et)ößerung unb SBerfeljr 
madfjt dm ftetige SBerme^rung ber ©irfulationSmittel überall 
nottoeubig, unb baS Ergebnis ber in ben SßrobuftionSgebieten 
unabläffig fortgeführten ©olbauSbeute madf)t bie Sefriebigung 
biefeS 33ebürfmffeS im SBege beS äufeenljanbels ntdfjt blof$ mög* 
ltdfj, fonbern fdfjled()tl)in felbfioerftänblid^. SDaS ©olb tyat, gletdfj 
jebem anberen ©ute, bie £enbenj, borten ju ftrömen, wo feine 
£aufdfj= unb 3«^Hraft jeweilig bie Ijödfjfte ifi; eS bewirft gerabe 
baburd(j eine 2luSgleid^ung feiner ftafyVttaft in allen teilen ber 
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bewohnten @rbe, unb btefe 2lu3gfeid()ung tann ftd^ , eben weil 
unauägefefet neue ©otbquantitäten auf bem 3Karfte erfdfjetnen, 
nur baburdf) t>oßjiel)en, bajs fid^ ba3 ©olb gletdfjmäfeig über alle 
Seite ber ciüiltfierten SBett verbreitet, ©tetdjtme eine $lüffig* 
feit in einem ©pftem miteinanber fommunijierenber ©efäfce in 
jebem einjelnen berfelben mit SRaturnotroenbigfeit ba3 gleite 
■Jitoeau einhalten mufi, unb toenn burdfj irgenb einen Eingriff 
t>on aufien einem einzelnen ©efäf$e ^lüffigfeit entnommen ober 
hinzugefügt wirb, ber Abgang fic^ bur<$ Buflufi <w3 allen tont* 
tnumjterenben ©efäfjen, ber ttberfd^ujs burdf) 2lbfluf$ nadfj ben* 
felben gteidfjmä&tg verteilen mufi, gerabefo ifl bte£ audf) mit 
bem ©otbe ber $aU. @3 ift, fotange ber ÄommumfattonStveg 
jnrifdfjen ben einjelnen 33erfef)r3gebieten , bargeftefft burdfj ben 
©üterau3taufd(j, nidfjt gänjltd(j verftopft wirb, ebenfo unmöglich, 
baß ftdfj baä au$ ben 3Jiinenbtftrtften jufttefcenbe ©olb in tin* 
jelnen Sänbern aufhäufe, als e$ unmöglidjj ift, baß bie $al)l* 
mittel in einjelnen Säubern met)r atö pdfjft vorübergeljenb unter 
ba$ bem allgemeinen ßtrfulationämttteloorrate entfpredfjenbe 3lu 
t>eau ftnfen. 9latürlid^ barf biefer Suftanb be3 ©leidSJgenridfjteS 
nidjjt fo aufgefaßt werben, afö ob ber (SirfutattonSmtttefoorrat 
in jebem Sanbe ber gleidfje fein muffe, ober ate ob auf ben 
Äopf ber 85et)ölferung überall bie gleite ©elbmenge fäme. 
3)a3 ©leid&genridfjt ift bann vorljanben, romn ftdjj überall ba3 
gtetdjje Servitute jroifd^en Sebarf unb Vorrat von StrMattonS* 
mittein einftettt, unb biefer SJebarf ift ntdfjt bloß je nad(j 33e* 
t>ölferung3jal)l, 9teid(jtum, 85etriebfamfeit unb $Berfet)r3gerool)n* 
fetten von Sanb ju Sanb ^öd^ft verfdfjteben, er medfjfelt audfj im 
nämlid^n Sanbe, je nadfj bem burdfj £unal)me ober 2lbnafyme ber 
©ef dfjftftsttjätigfett bebingten Umfange jener ^unftionen, ju beren 
©urd^fü^rung eben ©elb benötigt wirb. @3 fann alfo aller* 
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bing« gefdfjetjen, baß au« einem Sanbe jettwetttg ©otb abfließt, 
ungead&tet ber für atte ftätte feftftetjenben £&atfad(je, baß ftdfj 
©otb au« ben SWtnenbtftrtften unabtäfftg über bie @efamtl)ett 
aller 5Berfetjr«gebtete verteilen fottte; aber e« muß Ijter fofort 
fjeroorgeljoben werben, baß biefer tljatfäd&ltdfje ©otbabfluß in 
jebem cit>itifterten Sanbe eine weitau« feltenere unb in gering* 
fügigerem SWaße auftretenbe ©rfdjeinung ift, al« nadfj ber 33eob* 
adfjtung au«fdfjlteßltd(j ber SJemegung in ben Sanffeffern t>er* 
vermutet werben fottte. Sitdfjt immer, ja ntdfjt einmal in ber 
Siegel fann e« al« gleidfjbebeutenb mit ©otbabfluß für ein ßanb, 
al« ©anje« genommen, betrautet werben, wenn beffen 3ettelbanf 
©otbabflüffe erfährt, benn e« tft fe^r wot)l möglidfj, baß &anb 
in &anb mit biefen Slbflfiffen au« ber 8anf Bluffe gefjen, bie 
ftdfj jebodfj md(jt in bie San!, fonbern in ben freien SSerfe^r be« 
betreffenben Sanbe« ergießen, ober, ma« fogar bie Siegel ift, baß 
biefer Slbfluß au« ber 33an! lebtgltd(j bie $olgenrirfung eine« 
früher t)om 2lu«lanbe eingetroffenen attjut>el>ementen 3ufluffe« ift- 
@« fott von biefem 33erl>ättmffe fpäter^in nod(j bie Siebe fein. 
&ier genügt ber $inn>ei« barauf, baß bie Störungen ber freien 
©olbcirfulation an ben Umn>edj«lung«fdjaltern einer fyttdbant 
au« bem ©runbe otyne ernftlidfjere Störungen be« ©elbroefen« in 
ben Sänbern mit tyinfenber Sßäljrung vorübergehen, weil e« immer 
nur von Statur au^ Ijödjft t)orüberge^enbe@rf Meinungen fein fönnen, 
wetdfje biefe teilweife Unterbinbung ber ©olbcirfulation t>erur* 
fad&en. 3)ie Sßed&fetfurfe fönnen trofe ber Prämie md(jt fd(jled(jt 
bleiben, weil bie ©olbabfutjr, bei beren 93efämpfung fie im 
SBege ber Sßrämie nodfj meljr t>erfdfjledfjtert mürben, fe^r rafdfj 
neuer ©olbjufu^r Sßlafe madjjt unb bie ©olbprämie folglidjj fdfjon 
au« bem ©runbe verfcljwtnbet, weil man aufhört, oon ber Stonf 
©olb ju ©jrportjwedfen ju verlangen; unb im 3nlanbt>erfetjre 
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lann ftd(j fein ©olbagio eimriften, weil allen ©elbjeidjen jebel 
SanbeS eine nur im SBege unabläffiger ©olbjuflüffe etngebämmte 
£enbenj ber Sßertfteigerung innewohnt, es atfo unmögttdj tft, 
bafc ber Sßert beS SnlanbgelbeS, b. i. be$ "Bettel* unb ©tlber* 
gelbes bauernb unter bas SBertnbeau be3 Söeltgelbeä, b. t, be3 
©olbeä, ftnfe. 

SRatürlidj gilt atT baä l)ter ©efagte nur unter ber SBorauS* 
fefeung, baf$ bie ftbueiären ©elbjeid^en tim^ Sanbeä für fxd^ 
allein ntdfjt über ba3 3Jiaf$ beä na$ ben jeweiligen SBerfeljr** 
t>erljältmffen uor^anbenen (StgenbebarfeS fteigen. 2Bo fooiet 
fibuetäreä ©elb tvortyanben tft, baf$ fdjon biefeä eben nur burdf) 
feine Untertoertigfeit t>or Sibflüffen nad(j auf$en gefd(jüfct ift, too 
— mit anberen SBorten — 3lfftgnatennrirtfd(jaft in irgenb toel* 
d&er $orm Ijerrfdfjt, bort bebingt natürlich baä golbene SBeltgelb 
bauernb Slgio; aber ba3 Ijat mit ber liier ju unterfud&enbeu 
$rage niditä ju tljun. SQBo t)on allen ©elbforten jufammen* 
genommen md)t meljr t>orljanben tft, als bem SBerfeljrSbebürfmffe 
entfpridfjt, bort mufe fid&, ba btefeS SBerfefirSbebürfmS f eiber 
in ftetem Sßad&Stum begriffen ift, ©olbjuflujg als Siegel ein* 
ftetten, unb ba legerer fefbftoerftänbliclj ©olbagio in welcher 
gorm immer auSfd&lieftt, fo fann aud^ bie $rämienn>irtfd(jaft ber 
Settelbanfen Ijter immer nur oorübergefjenbe Störungen f)ert>or* 
rufen. 

@S ift aber auf ber anberen ©eite ebenfo felbftoer|iänblid(j, 
baß eine fonberlid^ umfangretdfje ©tlberauSprägung auclj im $u* 
ftanbe ber fogenannten Ijtnfenben SBä^rung ftd(j mit ber ©ofoenj 
ber babei in ftrage fommenben Stonftnftttute nid^t vereinbaren 
läfet. 3)ie Unteren fönnen, gletd&triel ob mit ober oljne Sßrämie, 
©olb nur infolange bieten, als fie überhaupt welches Ijaben, unb 
lefctereS ift natürlid^ nur infolange ber $att, als nid^t alles 
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©olb aus tljren SanffeHern burdj ©über t>erbrcmgt roorben tfl 
S)ie freie Gtrfulatton in ben Äulturftaaten beS SSBeftcn^ verträgt 
nun, mit bereits ermähnt, ©überumlauf nur innerhalb genriffer 
©renjen, bie in ben verfdfjiebenen Sänbern jroar uerf Rieben ge* 
fledft ftnb, nirgenb aber ben vollen Setrag beS -DietattumtaufeS 
audfj nur annäljernb erreidjen. 2)aS abenbtänbtfdfje GirfulationS* 
bebürfntS verlangt neben bem ©über gebieterifdfj genriffe -Diengen 
unb jtoar, wie bie ©rfatyrung überall gejetgt Ijat, im 58er* 
IjcÜtmS jum ©über feljr große -Diengen ©otbeS. SBerfud^t man 
es, meljr ©über in ben 93erfeljr j*u lenfen, als btefem natür* 
lidfjen -KtfdfjungSverljcÜtmffe ber (SirfulationSmittel entfpridfjt, 
fo Ijüft fi$ ber SBerfeljr, tote bereits ermähnt, baburdfj, baß er 
baS itym laftig roerbenbe ©über in bie öffentltdfjen Waffen ab* 
leitet. Unb roenn nun baS fold&erart ben 83anffaffen juflrömenbe 
©Überquantum bem ©efamtbetrage beS 2tanffd(jafeeS naf)e fommt, 
fo t>erfdjrt)inbet baS ©olb gänjlidfj aus biefen großen SKetatt* 
referooirS; bie ©otbjablungen unb mit biefen bie ©ofoenj ber 
Snftttute fyaben tyx @nbe erretdfjt. 

ÄeineS befonberen SetoeifeS bebarf es, baß feine vernünftig 
geleitete 33anf unb fein vernünftig geleiteter ©taat es audjj nur 
annäljemb bis ju biefer äußerften Äonfequenj fommen laffen 
wirb, ©dfjon eine fetyr ftarfe -Dttfdfjung beS ©olbfdfjafeeS mit 
©über bereitet ben Saufen ©dfjnrierigfeiten, meldte biefe um 
jeben SßreiS vermetben muffen, unb ba im SBerljättniffe $u jenen 
3HetaHquantitäten, bie ftdfj im freien SBerfe&re bewegen, bie 8e* 
fiänbe ber SBanfen bodfj nur geringfügig finb, fo getjt fdfjon bar* 
aus Ijeroor, baß bei ber Unterbringung von Sourantfüber im 
Buftanbe ber ©olbtväljrung größte SSorftc^t vonnöten ift ©o 
wirb }. 33. ber gefamte ©olbvorrat @nglanbs auf 110 bis 
120 SfMionen 5ßfunb Sterling gefd&äfet; bavon ftnb im Mittel 

#erfr!a, $a* intern. 2Bä$rung8proMem. 4 
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100 aJltttionen im Umlauf, 20 aWittionen in bcr San!. 2Benn 
e2 fid^ nun barum Ijanbelte, einen £eil biefer ©olbmenge gegen 
©Über umjutauf djjen , fo ift fofort erfid&tltdjj, baß beinahe alles 
auf bie 2lufnal>m3fäf}tgfeit ber englifdfjen Sirfulatton für ©über, 
t>erl>ältm3mäßtg fe^r wenig auf eine etwaige ^rämienpoltttf ber 
engltfd(jen San! anfommt. £)enn mnn ftdfj ba3 englifdfje Sßublt* 
fum weigert, ©Über in größeren Quantitäten als Sirfulattonä* 
mittel ju benähen, fo ift bamit jugletdfj erwiefen, baß fidfj ©über 
in größeren Quantitäten bort überhaupt nidfjt ausgeben läßt. 
■Keimen mir beifpielSweife an, baß 10 SDtttlionen Sßfunb ba3 
3Kajimum beffen feien, was ber englifdfje SSerfe^r neben ber 
audf) bi^er f$on umlaufenben ©djeibemünje an ©ilbercourant 
uerträgt, fo märe bie 2lu3gabe von 20 Millionen Sßfunb 
©ilbercourant mit einer emftüdjen Sebro^ung ber ©oloenj ber 
englifdjen 2tonf, bie SluSgabe t>on 30 3Mtonen Sßfunb aber 
mit ber fixeren unb enbgültigen SBernidfjtung biefer ©ofoenj 
gletd&bebeutenb. S)enn wollte man e3 t>erfudfjen, 20 3JHtltonen 
in Umlauf ju bringen, fo würben baoon, unter ber obigen 33or* 
auSfefcung, 10 Millionen in bie SBanffaffen abfließen; ber ©olb* 
fdfjafc ber SBanf von ©nglanb fänfe unmittelbar auf 10 SfJtitttonen; 
üerfudjjte man e$, 30 9Jiitlionen ©ilbercourant auäjuprägen, fo 
würben 20 5fJliHionen in bie Sanffaffen ftrömen unb bort ba3 
lefcte ©olbftüdf t>erbrängen. 

3)a nun ba3 obige Seifpiel ben t^atfäd^tid^cn ©adjjtjerljalt 
mit annäfiernber £reue wiebergeben bürfte, unb ba be3 ferneren 
audj in anberen Säubern be3 cimltfterten SBeftenS — mit attei* 
niger ausnähme granfretdljs — bie SBer^ältniffe analog liegen, 
fo ginge barauS Ijeroor, baß im SBege ber tyinfenben SBäljrung 
au3fd(jlaggebenbe ©ilberquantitäten ntdfjt unterjubringen finb. 

@3 würbe foeben bemerft, baß ber fran$öfifd(je Umlauf eine 
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Sfaänaljme Mibe unb jroar tnfofern, afe bort tljatfädfjttclj fetjr 
bebeutenbe ©tlberquantitäten , bic ben ©olboorräten nur um 
roefentlidfj nad(jftel)en , ftdfj in Umlauf erhalten, unb man fönnte 
nun meinen , baß ba3, roa£ in granfceidfj gef d^e^cn , fid^ unter 
äfaraenbung entfpredfjenber SBorfeljrungen auclj anberroärts ein* 
bürgern ließe. S)a£ wäre jebodfj ein t>erljcingntet>oller Srrtum; 
jene Urfadfjen, bie ber ©tgenart ber franjöftfdjjen Sßer^ältniffe ju 
©runbe liegen, laffcn ftd(j ntdfjt roillfürltdf) unb am roemgften im 
2Bege monetarifdfjer ©efefeeSmaßregeln auf anbere Sänber über? 
tragen, $ranfm<§ ift md(jt bloß ba3 Sanb be3 abfolut unb 
retatto größten ©ilberumlaufeä, fonbern ba3 Sanb be3 relatit) 
unb abfolut größten ©elbumlaufeS ganj im allgemeinen; unb 
e£ ift bieS behalt, weil ber 3<*!jltttittelbebarf $ranfretdfj3 gerabe 
in jenen unterften, breiteten ©dfjidfjten ber Seoößerung, in benen 
bie reine ©etbrtrirtfcljaft ber Statur ber Sttnge naclj nur fe^r 
wenig burdfj ben Ärebit erfefet werben tann, ein gan$ um>erl>ält* 
niämäßtg größerer ift aU in irgenb einem anberen fianbe ber 
Sßett. S)er ©elbbebarf biefer untmn SBolföfdfjidfjten in $ranf* 
ret<$ aber ift aus bem ©runbe ein fo großer, weil biefe unteren 
SBolfSfdfjidjjten bort feit ber 9tet>olution roefentlidjj reifer finb, 
afö anbermärtö. ©ie finb m$t retdfj, weil fie triel ©elb Ijaben, 
fonbern fie nefymm oiel ©elb in ©ebraudjj, weil fie reidfj finb. 
Über bie Urfadfjen biefeö größeren SBolföreidfjtumä fi<$ ju er* 
geljen, mürbe liier ju weit führen; War ift für alle gftlle, baß 
fie mit ben SJBä^rungöjuftänben granfretdjjä nidfjt ba3 ge* 
ringfte ju tjjun tjaben. 58on ber -Jtadfja^mung be£ franjöfi* 
fd&en SßcüjrungSfpftemS ©rgebniffe ju erwarten, meldte aus* 
fdfjlteßlid(j bie ftolge ber focialen 5Berl)ältmffe gtanfreidfjä finb, 
märe im liöd^ften ©rabe t>erfel)lt. ®aß aber bort, wo ber 
Meine Wann tuet ©elb l>at, ganj unverhältnismäßig größere 
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3Waffen von jenen ©elbf orten in Umtauf fein muffen, bie eben 
uorwtegenb t>om Keinen 3Jtonn in ©ebraudfj genommen werben, 
ift felbjtoerftänbltdfj unb ebenfo felbjtoerftänblidfj, bafc bort, wo 
aller Seftfc jidfj metjr in ben #änben ber oberen SSoIföfd^id^ten 
lonjentriert, unmöglidjj grofce 3Rengen ber gleiten ©elbforten 
in Umlauf erhalten werben fönnen. Qmn biefer ©egenfafe be* 
ruljt mit nieten auf bloßen 2aunm ber betreffenben SBolfö* 
f<$id(jten ober auf blofi twrübergeljenben (Sinridfjtungen. £)er 
Keine 3Rann, wie ber grofje, Ijanbetn in biefem fünfte genau 
nadfj ben nämlidfjen ©runbfafeen : fie nehmen ba3 ©über gerne, 
folange e3 fie nidfjt beläftigt, unb e3 beläftigt fie ntdfjt, folange 
fte md&t feljr triet bat>on nehmen muffen, ©egen einen 100 
granfen überftetgenben Setrag in ©Über wirb fidfj ftd&erlidfj ber 
Äleine wie ber ©rofje jur Sßetjr fefeen; aber wätjrenb e3 in 
granfreid^ saljlreidjje SUliBionen giebt, bie ftd(j in ber Sage be* 
ftnben, 6iS $u 100 $ranfen ©elb in ifjren £afdjjen ju beftfeen, 
giebt e3 in ben anberen Säubern fold^er ©lüdfltdfjer, wenn e3 
tyodf) lommt, blofj einige ßunberttaufenbe, unb ba3 erflärt, warum 
granfreid^ na^eju t)ier 3Ritttarben granfen ©übergelb vertragt, 
wäijrenb felbft ba3 reiche ©nglanb faum ben fünften £eü btefeS 
SetrageS vertrüge. 

3Ran rnufi alfo bie Strfulatton3t>erpltntffe im großen 
©anjen nehmen, wie fte finb. SBäljrenb fidE) aber nun barauS 
auf ber einen ©eite ergiebt, bafe im Sßege ber fjinfenben 2öät>* 
rung ntdfjt fonberlid^ t)iel für ba8 ©über ju madfjen ift, ftnb 
auf ber anberen ©eite bie Unjufömmlid^feiten biefeS ©gfiemS 
fd&wer ju tragen. S)afc bie Sßrämtenwtrtfdfjaft an unb für ftd& 
im 2Btberfprud& fte^t mit gefunber 33anlpolitü, foHte eigentlich 
gar leinet befonberen 33ewetfe3 bebürfen. SDie 3ettelbanfen ftnb 
bodfj in erfter Surfe ju bem ftnedt t>orl>anben, um bem SBerfe^re 
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ba3 bequemfte unb befte 3Wittel an bie^anb ju geben, fidfj jeber* 
jeit in ben SJeftfc ber jeweilig geeignetem ©elbforten ju fefeen. 
Um SRtttet jum @3fomptteren unb Sombarbteren , furjum jur 
Ärebttgewäljrung ju erlangen, bebärfte e3 feiner ßtttelbanUn; 
e$ mufj gan$ im ©egentett behauptet werben, bafj biefe gunftton 
ber Ärebitgewäljrung burdfj bie mit ber -Jiotenemiffton oerfnüpf* 
ten mannigfaltigen 9tü<ffidjten unb SngfHtdfjfeiten nur erfdfjwert 
wirb. 3)er ©ewtnu an Äapitatfraft burd(j bie metatttfdfj uvfoi* 
bedien -Koten ift ein bloß fdjeinbarer unb fommt jebenfaDte ge* 
rabe für jene reiben Sänber, in benen bie Bettelbanfen bie erfte 
Stolle fpteten, gar ntdfjt in Setradjjt. ®er engltfdfje Ärebit 
). 8. würbe ganj unfraglidfj auf weitaus foliberen, befferen unb 
ausgiebigeren ©runblagen ru^en, wenn ba3 Äapital ber 33anf 
von (Sngtanb tebigttdjj jum ©Sfomptieren unb Sombarbieren be* 
nüfet würbe, gleid(j bemjenigen ber jal)lreid(jen 3otntftocf*33anfen 
wenn metattifdfj nidfjt ooHbebecfte -Koten gar nidfjt jur 2lu3gabe 
fämen unb bementfpredfjenb bie DäctHatton ber ägedfjfelfurfe unb 
etwaige ©otbabflüffe oljne jene gewalttätigen 9tücfwirfungen 
auf bie @3fomterate wären, unter beren ©tnflufe ba3 englifdfje 
Ärebitwefen fo oft unb fo fdjjwer ju leiben Ijat, audjj in faxten, 
wo t>on einem 2Rifjt>erf)ältniffe jwifdfjen Äapitalangebot unb 
Äapitalnadfjfrage auf bem englifdfjen -Diarfte ntdfjt im entfern* 
tefien bie 9tebe ift. SeweiS beffen bie gewaltigen Unterfdfjtebe 
jwtfdjjen bem Swäfufc <*uf offenem 3Karfte unb bem SanfjtnSfufe, 
bie auf bem Sonboner 3Karfte ftetö fieroortreten, fo oft ftdfj bie 
SJanf genötigt jtel)t, bie State in bie £ölje ju fefeen, ntdfjt atö 
bem ©runbe, weil bie @äfompte* ober Sombarb* (Einreibungen 
überljanbnetjmen, fonbern lebtgttdfj um ü>ren Sanffd^afe gegen 
bie 9iotenetnreid(jer ju uerteibigen. Sttefe SRoteneinreid^er nun 
finb bodfj ganj offenbar feine Ärebtt* ober ©elbbebürftigen, benn 
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um SRoten jur SBerroedfjalung gegen ©olb einreiben ju fönnen, 
mufc man bod(j (Selb beftfeen; eä fmb ba3 Seilte, bie lebtglidf) 
einen SBedfjfel in ber SKaterie be3 Don iljnen befeffenen ©elbeä 
eintreten laffen wollen unb fidj babei gerabe an jene ©teile 
toenben, bie permöge be3 SnftitutS ber metallifd(j nidfjt bebedften 
3*ttel, aufcer fianbe ift, biefem Umn>ed(j3tung$bebfirfniffe unter 
allen Umftänben ju genügen, ot>ne ju geroaltfamen Mitteln ju 
greifen. S)ie -Jtotenbanfen finb alfo tnforoeit ein ftörenbeS @le* 
ment im Ärebitfpfleme jeben ßanbeä; wenn man fte trofebem 
nidfjt blofc für nüfeltdfj, fonbern für burd(jau$ notroenbig Ijätt, fo 
liegt ber ©runb lebtglidfj barin, bafc e3 eben nottoenbig ift, ein 
SfteferDoir ju befifeen, in roeld&eS ftdfj bei günftiger $al}lung3* 
bilanj bie Dorn 2lu3tanbe fierbetftrömenben (SbelmetaUquantitäten 
in bequemfter unb möglidfjft oerlufitofer SBeife ergießen unb atö 
welkem ju 3^tten ungünftiger 3<rf>fang3bt(anj bie ©efdfjäftsteute 
be$ eigenen Sanbeä ba3 ju 3wedfen auswärtiger 3^tw«9^n er* 
forberttdfje ©belmetaU in bequemfter Sßetfe fdfjöpfen lönnen. @in 
fotöjeä attejeit aufnafjmS* unb abgabefäl)ige$ SWeferuotr tä&t fi<§ 
in befter unb fparfamfter SBeife in $orm be$ 3JietaUfd(jafee3 einer 
3ettelbanf einrichten, unb ba$ ift ber eigenttidfje unb lefete ©runb 
ber ©rridfjtung biefer ^nftttute. 3)ie ^infenbe Sßäljrung aber 
ftört fte gerabe in jener ^unftion, um berentroiHen fte errietet 
würben; fie erfdfjwert tJjncn bie Abgabe dou ©olb ju Sroeden 
aü3länbifd(jer 3<rf)fangen, unb bie Sßtämie, i" beren ©in^ebung 
fie ftd(j genötigt fe^en, ift ein unabläffigeS ©lement ber Unfidfjer* 
fyeit in allen SBerfeljrSbejteljungen mit bem 2lu3lanbe. 

@3 wirb behauptet, bafc gerabe biefe Sßrämie e3 ben Saufen 
ermögtidjje, jene Störungen, meldte fie anbernfaHS in Seiten be* 
broljltdfjen ©olbabfluffeS burdfj bie getoaltfame erf^ung be3 
Stnafufeeä über ba3 gefamte intereffierte Sßubltfum oertjängen 



Digitized by 



Google 



— 55 — 

müfeten, auf einen engeren ÄreiS oon ©efdfjäfteleuten ju be* 
f djjränfen, auf biejenigen nämlidj , bie ©olb ju Beerten beä @£* 
porteS fudjjen. S)a£ aber tft ein Saturn. 35ie Störung in* 
folge ber Sßrämte erftred t fidlj auf einen nodj otel größeren Ärete 
von Sntereffenten, als bie infolge ber 3w3fuf$erf}öl)ung; nur 
üoHjie^t ftdfj biefe Störung nidfjt im Sßege einer jeitweiltgen 
@rf}ö{)ung ber £eüigebül)r, fonbern in jenem einer jeitweiligen 
£erabbrüdung ber Äauffraft beS ©elbeS. Statt be3 Sin^fu^e^ 
fteigen jefet bie greife aller im 2tugen^anbct bewegten ©üter, 
unb wenn e3 nun audEj ridfjtig ift bafc auf lefeterem ©ebiete bie 
Störungen geringfügiger ju fein pflegen, fo ftnb fte bod£) oon 
bauernberer 2Birfung unb erftreclen fid(j auf einen oiel größeren 
Äretä. S)aju fommt be3 ferneren, bafc bie unter bem Sßalten 
gefunber Sßäljrung notwenbig werbenbe 3w3fuf$ert)öf)ung * on 
ber SBirfung begleitet ift, ba3 Übel, ju beffen Sefämpfung fte 
bienen foff, audjj wirfltd(j einjubämmen, burdfj fitnftlid&e Stimu* 
lierung oon ©olbjuflüffen ben in SBerlegenljeit gefegten Bettel* 
banfen neue 3Kittel jujufü^ren; wä^renb bie Prämie ba£ ju 
befämpfenbe Übel gerabeju oerfdfjärft, inbem fie bie ofjneljtn 
fcljled&ten Sßedfjfelfurfe nodfj meljr oerfdfjlimmert. 

@3 fann nadfj all bem ©efagten feiner $rage unterliegen, 
ba& ftd(j bie cioilifierten Staaten nur im äufcerften Notfall baju 
entfdfjliefien würben, oertragSmäfeig Ijtnfenbe 2Bä^rung bei fid(j 
einjufüljren, unb bafc fie e3 für alle $äHe nur bann träten, 
toenn fidfj oon biefem -Diittel wirffame äbjjtlfe gegen bie anfonft 
bem SBäfjrungäwefen brotyenben ©efafjren erwarten Hefte. 2)a3 
ifi jebod&, wie oben gezeigt, nidfjt ber ftaU. 9JHt einer, IjödfjftenS 
ein unb einfialb -ötiHtarben granfen wäre bie 2lufnaljm3fäljigfeit 
ber großen 3^telbanfen für Silber jebenfaüö an ifjre ©renje 
gebraut Sie Snftitute einiger Sänber unb gerabe jener, bei 



Digitized by 



Google 



- 56 — 

bcnen ftd) oorauSfefeen läfjt , bafi fie perl)ältm3mäf$tg nod(j am 
metften ©über vertragen würben, ftnb audfj Ijeute fdfjon mit fo* 
triel ©Über belafiet, bafi iebe SBermeljrung beSfelben t^re ©ofoenj 
auf baS @rnftltd(jfle gefätjrben müßte, berart, baf$ bie obige %a^a> 
tion für allenfalls nodfj unterjubringenbeS ©über wotjl ein 9Wafi* 
mum barftetten bürfte. 2)amit aber wäre ber ©efaljr ber (Mb* 
Sfcppreciatton nid^t einmal für ben $att oorgebeugt, als man 
ben ju befürdfjtenben Übergang ber bisherigen ©ilberlänber jur 
©olbwäljrung aus bem Äreife ber ©rwägung fortließe; unb 
was oollenbs bie ©efaljren ber 2Bäl>rungSt)erfd(jiebenljeit an unb 
für ftdfj anlangt fo wären biefelben burdf) baS SluSfunftSmittel 
ber ^tnfenben SBäjjrung überhaupt gar nid^t berührt. 3uge* 
geben felbft, bafe bie Unterbringung von nodfj anberttialb 3JiiHi* 
arben ©ilberfranfen im ©elbumlaufe ber ©olbwätyrungStänber 
genügen würbe, um ber 2Bertfteigerung beS gelben SBietaHs 
fürs erfte einen fräfttgen Stieget twrjuf dfjteben , fo bliebe babei 
immer nodjj ber gewaltige Übelftanb ber Trennung aller fiänber 
ber Sßett in ein ©ettungSgebiet beS ©olbeS unb in ein fotdjeä 
beS ©tlberS um>erminbert befielen, ©erabe aber weil bem fo 
ift, müßte audf) in Brunft mit ber ©t>entualttät geregnet wer* 
ben, baß bie ©ilberlänber ftdj jum SBätjrungSwedfjfet genötigt 
fätjen, unb biefer würbe felbftoerftänbltdf) baS ganje ÄartenljauS 
ber Ijinlenben äßäfjrung über ben Raufen werfen. 

■Jtun giebt es allerbingS ein 3JUttel, t>erljältniSmäßig triel 
bebeutenberen ©ilberquantitäten im ©elbumlaufe ber eimfifterten 
©taaten Unterfunft ju oerfdjjaffen, als im Sßege ber metaHifdfjen 
tlinfenben Sßäljrung möglich wäre, unb biefeS äuStunftSmittel 
ift t)on ber norbamerilanif^en Union tt)atfäd(jltd& bereits ergriffen 
worben. 3)er SBerfe^r ber ctoiiifierten ©taaten beS äbenblanbeS 
refüfiert (SirfulationSmtttel aus metaflifd^em Silber, fofern ilim 
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biefe in größeren Beträgen bargeboten werben; aber er erroeifi 
ftdj aufnal>m3fäl)ig für papierene Sinwetfungen auf metatttfd(je£ 
©über, für ©ilbercertiftlate mit anberen Sßorten. Unter 3u* 
l)tlfenal)me biefeä 2lu3funft£mittet3 tyat bie norbamerifanifdfje 
Union bisher ©tlberquantttäten in Umtauf gebradjjt, bie ben 
bort umlaufenben ©olbmengen ungefähr gleichwertig finb, unb 
e3 tawi feiner $rage unterliegen, bafe äljnlidfjea in anberen 
©olblänbern möglich märe. 5Rur mufj man fidlj aud(j Ijier Ijüten, 
ju generaltfteren unb ttroa fi<$ ber (Erwartung fjinjugeben, ba& 
e£ überall gelingen werbe, audfj nur oerljältntSmäfjtg gleidfj 
große 3Wengen oon ©erttfifaten in ©irfulatton ju erhalten, 
©leidjjwie ftd^ t>on ber franjöfifcljen Gircutation metallifd(jen 
©tlberä keinerlei Stüäfdfjlufc auf bie £ölje b'eS anberwärtS mög* 
lidfjen metattifdfjen ©tlberumtaufeS jie^en läfjt, ebenfo unmögltdjj 
ift es, au3 ber £öl>e be3 amerifanifdfjen Umlaufes oon ©Über* 
certiftfaten auf ba3 SfaSmafe ber UmlaufSfä^igfeit biefer ©elbforte 
in ben anberen Äulturftaaten ©dfjlufcfolgerungen ju gießen. 3)a£ 
amerifanifd^e ißubtitum ift baran gewöhnt, mbm bem metallt* 
fd^en feljr bebeutenbe Quantitäten papierener Umlaufmittel in 
©ebraud(j ju nehmen; baneben fpielt ba3 amertfamfdfje ©dfjafe* 
amt au% mannigfachen ©rünben, tnSbefonbere wegen ber bort 
feit S)ecennien fd^on unabläfftg oorljanbenen riefigen ftberfdjjfiffe, 
bie 9totte be3 größten 33anfier3 im ganjen Sanbe, unb au% bem 
Bufammenwirfen biefer jwet Sfjatfadfjen ergibt ftdfj bie @rfd(jei* 
nung, bafc bort ©djjafeanweifungen in Quantitäten gefahrlos aus* 
gegeben werben fönnen, bie in jebem anberen Sanbe jum weit* 
au$ größeren ^eite oom Sßublifum jurüägewtefen mürben. 9lber 
oerboppeln, trieüeid&t oerbreifadjjen läfct ftdfj jebenfafltö bie -Dienge 
be3 etwa neu in Umlauf ju bringenben ©ilberä allerorten ba* 
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burdfj, bafc man bem Sßublifum fiatt ber fdfjmerfätligen metallt* 
fdfjen ©ilbermünjen bie bequemeren ©ttbercertiftfate bietet. 

£)ie amerifanifdfjen ©ilbercerttftfate Ijaben abfoluten ober 
relativen ©olbabflufe jur golge gehabt; bafj bie gleiten UJtafc 
nahmen, mnn fie von ber ©efamtt)ett aller Äulturftaaten tn& 
SBerf gefefet würben, überall t>on ber gleiten Stüdfmirfung auf 
bie ©olbbeftänbe tferfnüpft mären, ifi nid^t ju beforgen. 3n 
biefem ftatie mürbe mirfltdlj bie @miffton ftlberner ober auf 
©über bafterter Girfulationämittet gteidfjroie eine SBerme^rung 
ber Sirfulation3mittel überhaupt mirfen, mätyrenb fte, üon ber 
amerifanifdfjen Union allein in3 Sßerf gefefet, blof$ einen @rfa| 
ber golbenen burdfj ftlberne 6irfulation3mittel im ©efotge §at. 
(£)af$ genau ba3 -Kämliclje audlj für metattifdfje3 ©über gilt, in* 
fomeit folcljeS überhaupt jur 2lu3gabe gelangen fann, bebarf 
mo^l feiner befonberen £ert>orf)ebung.) 

&ier tyätte man nun in ber 23)at ein 2lu3funft£mittel, mel* 
d(je3 ftd(j nadfj ber einen ©eite, nämlidfj gegen bie Sßertfteige* 
rung be3 @olbe3, mtrffam ermeifen fönnte. ©olb bliebe jroar 
nadfj mie cor ber alleinige Sßertmeffer, aber ba i^m in ber Gtr* 
fulationäfpljäre burdfj ausgiebige Quantitäten ©ilberS Äonfurrenj 
gemalt mürbe, fo mürbe bie ©olbnacljfrage mel an SDringttdfj* 
feit verlieren; bie ©e Ibmenge mürbe fid(j bem madfjfenben 33er* 
feljrSbebürfmffe entfpredfjenb t>ermeljren fönnen, oljne baß bie 
©olbnadjjfrage ju fteigen brauste; ber ©elbmert mürbe nicljt 
blofi mirffam ftabilifiert, fonbern aller SBorau3ft$t nadfj fogar 
in rücfläuftge Semegung gebrängt. Slber bamit bliebe mdjjt 
blofi immer no<$ ber anbere £eil beä SßäljrungSproblemä, näm= 
tidfj bie 2Bertt>erfd(jtebenl)eit be3 ©elbeS in ben ©Über* unb 
©olblänbern, ungelöft unb bementfpredfjenb naturgemäß aud(j bie 
auä einem gerabe burclj biefe 2Bertt>erfdf)iebenljeit erjmungenen 
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3Bäljrung3wed|jfel bcr ©tlberwäljrungSlcmber brofienbe ©efaijr in 
— wenn audfj etwas entfernterer — Sßerfpefttoe, — eä barf au<$ 
ntdfjt überfein werben, baß btefeS Sluäftmftömittel ber ©über* 
certiftfate feineäwegS ungefährlich tft. 

S)te Gerttfifate madfjen ntdfjt bloß bem metatttfd(jen ©olbe, 
fonbern, unb $war bteS in erfier Stnie, ben gegen ©olb einlöS- 
Itdfjen Sanftioten, Äonfurrenj; fte t>erbrängen einen Seil unb, 
wenn fte f eiber in größeren Quantitäten ausgegeben werben, 
einen felir beträchtlichen Seil aller anberen fttttil au% ber Gtrfu* 
lation, was jur felbftoerftänbltdfjen golge Ijat, baß ber ©olbfdfjafc 
ber 3^ttelban!en entfpredjjenb ftnft. 9lun Ijängt aber bie Sei* 
ftungSfäfjigfett ber Sanfen im internationalen SBerfeljre wefent* 
ttdjj von ber &ötje iljreS ©olbfdjjafeeS ab. 3Kit SJejug auf ben 
fonftigen ©efdjjäftslreis einer 33anf, alfo inSbefonbere mit Sejug 
auf Sombarb unb @3fompte, ift es allerbingS ganj einerlei, ob 
bie Äunben, alfo beifpieföwetfe bie 2Bedjfeleinreidjer, uon ber 
San! SttuSjaltfung in -Koten ober in effeftioem ©olbe »erlangen; 
anberS jebodf) oertyätt e£ fidfj mit ben Slnf prüfen, bie in ßtitin 
pafftoer 3<*!jfang3bilani ber ätaßenljanbet an eine 3*ttelbanf 
ftettt unb ftetten muß. 

3)ie erjle $olge einer SBerattgemeinerung beS (Sertiftfaien* 
wefenS wäre, baß bie 2)edfungSbefttmmungen ber europätfdfjen 
3ettetbanfen rabifal geänbert werben müßten; feine europäifdje 
San! fönnte tyinfort als in i^rer ©ofoenj gefidjjert betrachtet 
werben, wenn i^r gefiattet würbe, audfj nur einen fetter metatfifdfj 
nid^t oottgebeclter -Koten anzugeben. S)er 33anf oon Öfterreidfj* 
Ungarn beifpielSmetfe, bereu Statut befanntlidfj ber engltfdfjen 
SßeelS*2Wte nad^gebilbet ift,. barf bloß aus bem ©runbe erlaubt 
werben, 200 SUUHionen ©ulben metattifdfj mdjjt gebedfter 9toten 
ju emittieren, weil mit großer ©icljerljeit barauf ju rennen ift, 
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bafe biefeS SWotenquantum unter allen ttmftänben ein -Dttnünum 
barftettt , unter weld(je8 baS 33ebürfni3 ber öfterreid&ifd^unga* 
rif^en 3Jionard)ie nadjj papierenen GirfulationSmUteln unmöglidj 
Ijerabge^en fann, b. §. mit anberen SBorten, man rennet barauf, 
iafe me^r als 200 aJliUionen ©utben Sßapier unter allen Um* 
ftänben Dorn öftemi<ijifd&*ungarifd(jen SSerfe^r gebraust werben, 
unb ba& bemnadjj niemals, mögen fidfj bie -Jtoteneinreidjjungen 
aus meinem ©runbe immer nod& fo fe^r pufen, t)on biefen legten 
200 aJliUionen ©ulben audjj nur einer $ur Umwed&Slung präferi* 
tiert werben fann. SHefe ©rroägung $at fidj audj bisfjer t>ott* 
fommen bewahrheitet, jebodj nur unter ber SBorauSfefeung, baft 
es mbm ben SRoten ber 33anf t)on £)fterreidfj=Ungam fein anberen 
papierenes GirfulationSmütel in ber SRonardjie geben barf. 2llS 
ber ©taat in friegerifdjjen SRöten eigenes Sßapiergelb emittierte, 
war bie ©oloenj ber S3anf bamit ipso facto aufgehoben, unb 
es Ijätte audfj wenig genügt, wenn man i^r geftattet §ätte, bie 
©taatSnoten an tyxen Äaffen ju refüfieren, ba bteS nid^t gef)in* 
bert ptte, baft ber burdfj bie ©taatSnoten überfläffig geworbene 
£eil ber Sanfnoten ptte eiugewedfjfelt werben muffen, wo&u bie 
3Jiittel ber 33anf ^ben nidjt me^r ausgereist ptten. Unb wenn 
bie $anf oon £)fterreidfj*Ungarn bemnädfjft i^re Sarjaljlungen 
wirb wieber aufnehmen fotten, fo wirb felbftoerftänblidfj als erfte 
SSorauSfefeung §ie&u von jebermann betrautet, baft bie ©taats* 
noten oorfjer eingebogen werben, benn beren Umlauf — fie mö* 
gen im übrigen gebeeft fein, wie immer, unb oon ber 23anf nadjj 
belieben angenommen ober refüfiert werben bürfen — würbe 
genügen, um baS SebürfniS nadfj Sanfnoten ju verringern, 
©enau baSfelbe, was für ©taatSpapiergelb in unbestrittener 
©eltung fte^t, gilt aber audjj für ©ilbercertiftfate. Safe jeber* 
mann baS 9iedfjt f)at, biefe ßerttftfate gegen ©über umjuwedjjfeln, 
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fommt gar mdjt in öetradjt, ba nicmanb von bicfem 9iedjie 
©ebraudf) madfjt; bie (Sertiftfate repräfcntiercn unter allen Um* 
ftänben eine SBerme^rung beS 3ettelumlaufe$ unb folglid^ eine 
SBermmberung beS ©ebürfniffe^ nadf) jenen 3^teln, bie bis ba* 
l)w bem 3^ttelbebürfniffe ftd(j allein barboten. Unb ba nun bie 
©ilbercertiftfate, wenn burdf) fie ber 2Bertfteigerung beS ©olbeS 
wirf f am entgegengetreten werben fott, in bebeutenber SRenge 
$ur 2luSgabe gelangen müßten, fo ergiebt ftdfj barauS als felbft* 
x>erfiänblid(je S^Ü*/ M3 alle ßetttlbanhn hinfort mit ber 
©oentualität ju rennen Ratten, tyre eigenen -Koten unter 
Umfiänben bis $um legten ©tücfe an ityren ©d&altern beljufs 
ttmwed&Slung gegen ©olb erfdjetnen ju fe^en, unb baß fte bem* 
entfpredjjenb auf bie ausgaben metallifdf) nidjjt gebedfter 3toten 
t)oüftänbig würben oerjidEjten muffen. 

2)aS wäre nun, an unb für fidjj betrautet, burd&auS fein 
Übel. @S ift wa^r, baß bie floften ber neuen ©ecfungSmetljobe 
nidfjt uner^eblidjj wären; £)fterretdf)*Ungam j. 35., beffen me* 
tattifdjj ungebedfte Notenausgabe berjeit im Sa^reSburdEjfdjjmtt 
ungefähr 160 9Killionen ©ulben beträgt, würbe unter 3ugrunbe* 
legung eines oierprojentigen 3wSfußeS runb 6V 2 3M. ©ulben 
im Safyxe einbüßen; aber inSbefonbere bie oorgefd&ritteneren 
Sänber beS SBeftenS, in erfier Sinie ©nglanb, tyanbeln, wie bie 
SHnge liegen, nidjjt f lug baran, um berartiger 3infengewinne willen 
jenes ftörenbe, bie fogenannten SRetallfrifen herauf befdjjwörenbe 
©lement in i^rer Sßäljrung ju bulben, als wetöjeS ftdjj bei näherer 
ttnterfud&ung bie ntctallifd^ ungebedten 3*ttel barftellen. 2>ie 
SBefeitigung biefeS ungebedften 3ettelumlaufeS wäre alfo nid&t 
bloß fein Übel, fonbern fogar ein Vorteil in allgemein wirt* 
fdjjaftlidfjer Sejie^ung, falls biefe Sieform nämttdfj in ber äBeife 
t)or ftd& ginge, baß ber 33anfnotenumlauf auf ber alten &ö$e 
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belaffen unb ber 3Jietattfdjafe entfpred&enb geftärft würbe; fo 
aber, wie fidjj bie ©adjje infolge ber 2luSgabe t>on ©ilbercertift* 
faten üottjöge, erfd&iene bie Äalamität, um beren 33efämpfung 
eS fidj ^ier ^anbelt, nidjt befeitigt, fonbern gerabeju t)erfd^ärft. 

föenn wenn eS audf) auf ber einen ©eite ridjjtig ift , baft 
bie 9Wi<ffidjt auf ben tnetaffifd^ unbebecften £etl ber -Koten bie 
3ettelbanfen jwingt, ©dfjufemafctegeln gegen bie @rfd(jöpfung 
tyrer 33arbeftänbe ju ergreifen, nodf) betwr beren abfolute &öl)e 
fonberlidfj gefunfen ift, fo ift eS bodj ebenfo auf ber anberen 
©eite f elbftoerftänbltd& , ba& bie abfolute &öl)e beS 33arfdfjafeeS 
maftgebenb ift für bie f^ä^igfcit ieber 33anf, betn äfafeen^anbel 
©olbquantitäten jur Verfügung ju ftetten. 3)ie unbebecften 
3ettel bilben eine ftetige Sebroljung ber Saufen mit 3Jnfolt>enj; 
infofoent nun fönnte ein .S^telinftitut, weld&eS nidjjt meljr 3*ttel 
ausgegeben Ijat, als eS 3Ketaff bcfifet, atterbtngS niemals werben, 
benn wenn tljm aufy bie lefete 9iote jur ©inlöfung präfentiert 
würbe, fönnte eS feinen S3erpflid(jtungen ben SRotengläubigern gegen- 
über bodfj genügen; fein Sarfdjjafe wäre jwar Derfd&wunben, mit 
biefem aber jugletdfj aud(j feine gefamte SRotenfd&ulb. 3lber wenn 
bieS einträte ober audjj nur annä^ernb gefdjjä^e, fo fä^e ftdj eben 
ber Jpanbel eines fold&en SanbeS aufcerftanbe, baS jur ©albie* 
rung ber auswärtigen SBerpfftdEjtungen erforberlidtje ©olb bequem 
unb oerluftloS $u bef Raffen; bie Säanl wäre intaft, aber baS 
Sanb wäre gleid&fam infoloent: feine ftaufleute ftünben x>or ber 
2Bal)l, entweber mü^fam unb unter bisweilen nidjjt gerabe ge* 
ringen ftofien ©olb aus bem freien SBerfe^r aufkaufen, ober 
frembe 2Bed(jfel mit jebem geforberten greife ju bejahen — 
bie 3ntaftl)eü ber Valuta eines folgen SanbeS nadj aufcen wäre 
t>erf<$wunben. 

2)aS aber mttfete gefd&eljen, wenn burdjj ©tlbercertiftfate in 
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normalen 3*üen fooiel Sanfttoten aus bem Umlaufe gebrängt 
würben, baft ein etwa auftaudjenbeS umfangreicheres Sßafftofalbo 
mdjt meljr im SBege ber SftoteneinretdEjungen unb ber ©ntnaljmen 
aus bem Sarfdjafce ber San! gebedft werben fönnte. 3Ran 
brauet babei nod& gar nidjt baran ju benfen, ba& Sanfttoten* 
Umlauf unb Sanffdjafe unter baS -Jtioeau beffen ftnfen, was je* 
wetlig jur ©albterung auswärtiger Serpflidjtungen erforberlid^ 
fein fann; benn bamit bie ©efdjäf bleute, weld&e an baS 2luS* 
lanb Ballung i u Wfien $aben, in ber Sage feien, ftdj ber San!* 
beflänbe ju bebienen, genügt es ntdjjt, bafe überhaupt Sanfttoten 
in ^inreidjenber SBlenge twr^anben feien — bie betreffenben @e* 
fdjäftsleute müßten im Sefifee biefer notwenbigen Sanfttotenmenge 
fein. @S ift aber nic^t anjtme^men, baft j. S. bie englifdjen 
@fporteure, wenn ber ©efamtumlauf ber engltf djen Saninoten 
auf 10 Millionen Sßfunb gefunfen wäre, ftdtj au$ nur 5, ja 
audj nur 1 -JJttttion Sßfunb Sanfnoten würben ofme weiteres 
t>erf Raffen lönnen, fo oft fie beren bebürfen, um ber San! twn 
©nglanb ©olb ju entnehmen; benn bie 10 Millionen Sßfunb 
9toten wären eben in &änben beS ganjen englifdjen SßubltfumS 
unb gerabe wegen iljrer Seltenheit nic^t otyne weiteres an allen 
SerwedjSlungSfaffen ju erhalten. 2>ie $olge wäre alfo, bafe 
Sanfnoten Slgio erhielten, welkes Slgio unter Umftänben , mnn 
ber Sanftwtem>orrat gering, baS ju begleidjenbe internationale 
Sßafftofalbo aber zeitweilig grofe ift, ganj anfe^nlid^e &ttye er* 
reiben lömtte. 

2>aS einzige 9JHttel, biefer ©efaljr oorjubeugen, beftünbe 
barin, jugleidj mit bem ©pftem ber amertfamfdjen ©tlbercerti* 
ftlatc auty baS Snftitut beS amerilanifd&en ©djafcamteS fo, wie 
es tfi, mit all feinen riefigen Überf dtjüffen unb feiner unabläfftg 
wadjfenben SlltionSfä^igfeit mit ^erfiberjunetymen. 2)aS ju tl)un, 
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liegt nun natürlich nidjt im Seiteben ber europäifdjjen Staaten, 
unb ba bem fo ift, fo wären bie in Slmertfa bisher unfd(jäbltd[jen 
Silbercerttfifate für bie meiften europäifdjen Staaten bie Duelle 
fofortiger Störungen be£ ©elbwefenS. 

2)aß ©nglanb, beffen SBotum in allen internationalen 9Wünj* 
fragen von auSfdjlaggebenber Sebeutung ift, ftdj ju einem folgen 
@£perimente ^erbeilaffen fönnte, ift gänjlidfj auSgefd&loffen. 2Wag 
fein, baß man in einzelnen Äontinentalftaaten bie Tragweite beS 
im Dbigen gefennjetdfjneten Übels unterf d^äfet ; inßnglanb wirb 
e§ fidjjerlidfj nidjjt ber $aU fein, unb audj bie anbern Staaten 
werben bei reiflicherer ©rwägung beS SadfjoerljalteS t>or einem 
foldjen Stritte jurücffdjjredfen. Xenn bie Sintaftljeü ber Valuta 
gerabe für ben 3wedf auswärtiger 3<^fangen ift eines ber nridj* 
tigfien SeförberungSmittel ber Slüte beS internationalen £anbelS, 
wie benn tfjatfäd&lidfj ©nglanb gerabe ber Pflege biefer Seite 
beS ©elbwefenS jum großen £eile feine JpanbelSgröße oerbanft. 
■JttemalS ^ätte Sonbon baS Gentrum beS 2Beltf)anbelS werben 
Jönnen, wenn eS nidfjt baS ©entrum beS ©elblianbelS ber SBelt 
wäre, unb baS wieber ift es geworben, weil bie ©efdjjäf bleute 
aller Sänber ber citriltfterten 2Belt wußten, baß auf bem Sonboner 
Sßlafee unter allen Umftänben ©olb o^ne 2lbjug untergebracht 
fowo^l als entnommen werben fann. SBer in welkem £etle ber 
@rbe immer ©elb einjufaffieren Ijat, ber birigiert baSfelbe, falls 
i^m überhaupt bie 2Ba$l offen. ftel)t, am liebflen nadjj Sonbon, weil 
er weiß, baß if)tn bei ttmwanblung beS ©olbeS in engttfdjjeS ©elb 
bie benfbar geringften Spefen unb SBerlufie erwadfjfen, unb baß 
ebenfo, wenn er feinerjeit über fein ©ut^aben anberweitig oer* 
fügen wiH, baS englifdfje ©elb mit ben benfbar geringften Spefen 
unb SSerluflen wieber in gtorm oon Sßeltgelb, b. i. t>on ©olb, 
ausgefolgt wirb. 3Jiäßiger S<$lagf djjafe unb unter allen Umfiänben 
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bebingungSloä aufregt erhaltene ©ofoenj ber 33anf ben ©olb* 
entneljmern gegenüber $aben ftc§ alfo afe bie Sßattabien ber 
merfantilen ©rofjmad&tftettung @nglanb$ ermiefen; fie finb von 
ber gleiten 33ebeutung unb Tragweite audj für jebe3 anbere 
£anb, unb ein SBä^rung^fpftem , weldfjeä ben freien 3" 5 ober 
ätöflufe be3 @elbftoffe8 in weldfjer SBeife immer unterbtnbet, ift 
t>erwerflidj unter allen llmftänben. 

@3 ift alfo unttyunlidfj, nthen bem ©olbe afe 2Bäljrung3* 
metaH erheblichere ©überquantitäten, unb fei e3 audfj unter 3*#lfe* 
nannte be3 ©pftemä ber ©übercertififate, unterjubringen, unb 
bementfpredfjenb feine 2lu3ftdjt üorfyanben, nadfj biefer SDletljobe 
audj nur bem einen ber beiben Übel, von benen bie moberne 
Jhtlturwelt auf bem ©ebiete ber SBä^rung fidj bebro^t fie^t, 
nämlidjj ber SBertfteigerung be3 ©olbeS, entgegenzutreten, ©egen 
ba3 anbere Übel, gegen bie jwifdjjen ben ©olb* unb ©über* 
länbern ftdtj einfteHenben SBertoerf dfjiebungen , märe biefeS 3Jiit* 
tel — audfj nodfj fo rabifal unb umfangreidfj jur Sfawenbung 
gebradjt — tJoHftänbig bebeutungälo$. Db me^r ober weniger 
©über afe ftbuciäreä 3^tmittet neben bem ©olbe afe aUeini* 
gern SBertmeffer in bie ©olbtänber gepumpt wirb , fann baran, 
ba& ba3 SBertoer^ältnfe jroifdjen ©olb unb ©über fd&wanft, 
nidjt ba£ geringste änbern. S)ie ©dtjwanftmgen mögen ftdjj 
um einen anbern $ifpunft bewegen, t>tetteid&t um ben Sßrete 
von etwa 50 d ftatt be3 SßreifeS t>on 40 d für bie ©tan* 
barb*Un$e; an £eftigfett unb Jpäufigfeit aber werben fie 
be^alb nidjjtö verlieren, ja, bie ©rfalirungen , bie man bfe^er 
mit ben ©übercertiftfaten in Sfaterüa gemalt ^)at, beuten e^er 
barauf $in, baft burdjj SBerattgemeinerung biefe3 ©pftentö bie 
Sßrefefluftuationen erft red^t an 3Jntenfttät gewinnen bürften. 
@8 ift fogar pd&ft fraglidjj, ob fetbft für bie burd&fdjjnittlidfje 

#er$ta, Da3 intern. SBÄ&rungSproMem. 5 
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SßreiS^ölje beä ©ilberä ftd^ auf biefcm 2Bege ©rljeblidjeS unb 
©auernbeS erteilen Hefte. @3 fdjeint, baft audj jutn gegen* 
wattig fo tief gefunfenen ©tlberpreife bie Sßrobuftion nodj fo 
großer 2lu3bel)mmg fctyig tft , baft jeber SBerfud), ben SßreiS 
fiinftlid) ju galten, ju nidjtö anberetn als $u boppelt über* 
ftfirjter 2lu3bel)nung ber Sßrobuftion führen würbe. SQBir fyaben 
e3 alfo ba mit einem SRittel ju t^un, roeldjeä nadj ber einen 
©ette Derberb lidj, nadj ber anbern nrirfung3lo£ ift, — baft eine 
SKe^eit ber cioilifierten Staaten beS SlbenblanbeS fidj fottte 
in bem Sefdjluffe vereinigen laffen, btefeä 3Rittel jur 2fan>enbung 
ju bringen, erfdjeint gän§Ii<$ au£gefd)loffen. 
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Die Söfung* 



$)er ©ebanfe ber Stoppelroäljrung ift infofem tidjttg, aU 
e3 bei ber Söfung beä internationalen 2Bäl)rung3probleiu3 ganj 
offertbar barauf anfommt, jroifd^en ©olb unb ©Über eine 5Ber* 
binbung in ber SBeife fjerjuftetten, 'bafc baburdE) einerfeits bie 
SBertfdfjtoanfungen jnrifd&en ben ©elbforten ber verfdfjiebenen 
Staaten aufhören unb anbererfeitö ber ©efatyr einer Sßertfteige* 
rung beä ©olbeS als golgenrirfung übermäßig amoadtjfenber 9la& 
frage vorgebeugt werbe. Sluc^ infofern t>at ber bimetattifttfdEje 
©ebanfengang ba3 SRidjtige getroffen, afe biefeS 3^ anberS afe 
im Sffiege ber Slboptierung beiber ©belmetatte &ugleidE) jum SBert* 
meffer ber cimlifierten 2Belt nidtjt erteilt werben fann. Unmöglich 
unb utopifdj ift nur bie 3Retl>obe, nadj meiner bie Goppel* 
Währung biefe SBerbinbung ^erftellen null, inbem fte e£ näm* 
ttdjj verfud&t, bie ©belmetaHe bort ju faffen, wo fie gleidjj allen 
anbem ©ütern ber ®rbe menfdjjlidfjer 2BilBür unjugängüdj 
finb, b. i. in iljrem Sßerte, ftatt auf ba$ viel einfad&ere SlnS* 
funftömittel ju verfallen, tvetöjeä barin liegt, fidfj an tyre Materie 
}u galten. @3 ift unmöglidfj, bie SBerte von ©olb unb ©Über 
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in SBerbinbung ju bringen, aber es ijl nidjt blofe möglidj, fonbern 
baS einfadjfte SMng von ber 2Belt, ©olb unb ©über f eiber ju 
t>erbinben. 

2)afc man bie @igenf<$aften verfdjiebener ©toffe vereinbaren 
will, fann fyäuftg gefdjeljen; es §at ftdj j. 35. ju gewiffen Sieden 
afö überaus nüfclidf) erwiefen, bie &ärte unb g^eftigfeit be£ 
ftupferS mit ber Se^nbarfeit beS 3wn3 ju verfdjmeläen. aber 
eS ift feinem 3Renfdjen beigefallen, bieg in ber Sßeife ju ver* 
fudjen, bafe man bie £ärtegrabe von ftupfer unb $xnn in einen 
£opf wirft, fonbern man warf ftupfer unb 3ton in einen £opf, 
vereinigte i^re -Dtaterie unb erhielt baburdj einen 3Rifdjförper, 
weiter bie gewünfd&ten ©igenfdjaften beiber befafe. 

SBarum man gerabe im ©elbwefen auf ben feltfamen %fa 
weg geriet, fidj ftatt an bie 9Jtaterie, an bie abftraften ©igen* 
f djaften ber ©elbftoffe ju galten, ift nid&t fcljwer ju erflären. 
2)ie Urfadje liegt in ber 9tatur be£ SßerteS, welker jene ©igen* 
fdjaft ift, beren Seeinfluffung bei ben Ijier in ftrage fommenben 
3Baterien beabftdjtigt mar. SBeil ber SBert, unä^nlidf) ben anbem 
©igenf haften ber S)inge, nidjts biefen von -Jtatur SlntyaftenbeS, 
fonbern ein Sßrobuft gefellfdjaftltdjer Vorgänge, Erwägungen unb 
SRaßna^men ift, tiefe man fidjj ju ber Hoffnung verleiten, tl>n 
nadj SQBiUe unb Saune beS ©efefcgeberS beftimmen ju fönnen, 
wäljrenb ein foldjeS Unterfangen allen anbern ©igenfdjaften ber 
2)inge gegenüber vorweg afö abfurb eingeleud&tet ptte. S)er 
einfadje 9ftenfd(jenverftanb genügt, um jebem 3uredjnung3fa$igen, 
er mag immerhin nodj fo unwiffenb fein, ju fagen, bafc j. 35. 
ber Jpärtegrab eines ftörperS nic^t bur<$ ©efefce unb SBerorb* 
nungen beftimmt werben Jömte; ba& bieS audjj bem SBerte gegen* 
über ebenfo unmöglidj fei, weil jene gefettfd&aftlidjen SBorgänge, 
©rwägungen unb 3Rafmal>men, von benen er abfängt, trofebem 
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fie fidj attefamt innerhalb ber menfdfjHdjjen StyättgfeitSfppre be* 
megen, bodjj großenteils ber gefefcgeberifdfjen SBiUfär entrüdft finb, 
— baS einjufetyen, baju gehört immerhin tieferes -Jiadjbenfen unb 
dnge^enbere 33efanntfc§aft mit jenen ©efefeen, unter beren £err* 
fd^aft bie gefettfdfjaftlidfjen SBorgänge fielen, ©er Srrtum war um 
fo t>erjeü)ltd!jer, ba fidjj ber aBert, in biefem fünfte ben anbern 
natflrltdjjen ©igenfdjaften ber S)inge burdjauä unäl)nlidj, burd& 
Sefefegebertfd&e 2BiIlfür atterbtngS beeinfluffen läßt. 3)ie 
4)ärte eines ©egenftanbeS fann burdjj baS ©efefe audfj nidfjt um 
ben miHionften SEeil t>eränbert werben, ber SBert aller Singe 
bagegen ift ttrirttidjj, fofern nur bie SUlad^t beS ©efefegeberS eine 
genügenb große ift, unter Umftänben feljr wefentlidfjer Snberung 
jugänglidf). 9Ran verbiete betfpielSweife ben ©enuß beS 2Bet= 
jenS, unb feiner grage unterliegt es, baß ftdfj auf bem 
©ebiete beS SßeijenpreifeS eine fe^r gemaltige Sieoolution t>oß* 
fliegen wirb. @S braudfjte baljer bloß biefe f^ä^igfeit beS 
©efefcgeberS jur 2Bertbeeinfluffung oerwedfjfelt ju werben 
mit ber gä^igfett ju unbebingter SBertbeftimmung, unb bie 
bimetaHiftifdjje Utopie mar fertig. 

■JiidjjtSbeftoweniger tonnte es Sefremben erregen, baß 
bisher mit fo großer 3ä^)igfeit gerabe an biefem einen uto* 
pifdjjen 2hiSfunftSmittel feftgeljalten unb baS fo naljeltegenbe 
naturgemäße gänjlidjj überfein mürbe. 2)odf) audfj bafür feljlt 
es nidjjt an juretdjenben ©rflärungSgrünben. S)er gemid^tigfte 
berfelben bürfte woljl barin gefunben merben, baß vermöge eines 
audjj auf allen anbern gorfd&ungSgebieten nueberfjolt beobadjjtetert 
©ebanfenprojeffeS bie ©egner eines falfdfjen SöfungSoorfdfjlageS 
in ber SRegel bie Srrigfeit ber -Dtetljobe mit ber Qrrigfeit ober 
©egenftanbslofigfeit beS im SBege biefer falfdjjen SKet^obe ange* 
firebten SitUS t>erwedfjfeln. 2Beil bie 3)oppelroäf)rung eine Utopie 
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tfi, gelten unb galten bie meifien ^onometalitften, b. i. bie* 
jentgen, roeld&e einfeljen, baß ber 2Bertmeffer bloß ein Äörper 
fein fann, audjj jene ©efal)ren, ju beten ätöroenbung bie Stoppel* 
Währung erfonnen würbe, entroeber für überhaupt gar nidtjt t>or* 
Rauben ober für bem SBefen ber ©adjje nadjj unabroenbbar; b. $. 
fie behaupten entroeber,. baß ein fjeilfamer, alle £eile befriebi* 
genber 3**ftanb bc8 SBäljrungSroefenS ber SQBelt fid^ ganj oon 
felber einfiellen werbe, wenn nur erft einmal bie bimetalliftifdjen 
Duadffalbereien xf)t @nbe fänben, ober fte meinen, baß jene 9Jttß* 
ftänbe, bie allenfalls audfj bann nodf) twr^anben blieben, dls 
naturnotroentigeS Ergebnis ber Unoottfommen^eit aller menfdfj* 
liefen Singe mit (Srgebung unb ©ebulb ertragen werben müßten. 

2)te monometalliftifdfje Se^re oon ber uottoenbigen ©in^eit 
beS SBertmefferS verlangt burd&auS nid^t, baß biefe $um 2Bert= 
meffer gewählte eine -Katerie gerabe ein reiner ©runbfioff, ein 
<Jjemtfdf)eS (Clement fein muffe. 3fn SBa^eit finb baS ja aud^ 
bie SKiinjen aller Äulturlänber gar niemals gewefen; ©olbmünjeri 
fowoljl als ©ilbermünjen befielen nidjjt aus reinem ©olb ober 
©tlber, fonbern ^aben aHefamt eine fiegierung mit anbern 
3JtetaHen. SlHerbingS ift biefe Segierung nad& ©enridjjt unb 2Bert 
beS beigemengten Stoffes fo geringfügig, baß fie bei ber 2Bert= 
beftimmung praftifdj außer adjjt gelaffen wirb unb ber SBert ber 
3Jlünjen auSfd&ließlidj nadfj t^rem Feingehalte bemeffen wirb. 
Slber audfj bem muß nidjjt notwenbig fo fein unb mar t^atfäd^lid^ 
nidjjt immer fo. QnSbefonbere bie 33roncewäl)rung, bie ältefie 
aller Sßäljrungen, ^atte einen jufammengefefeten Äörper als 
©runblage, unb es liegt fein im SQBefen ber ©adjje berutyenbeS 
3Rotit> oor, eine äljnlid&e 3ufammenfefeung für eine (SbelmetaH* 
wäfjrung grunbfäfelid^ ju per^orreScieren. 

$)er jweite ©runb, toarum ber im übrigen fo naljeliegenbe 
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©ebanfe, eine 9Bifdjtmg ber @belmetalle jum 2Bertmeffer gu er* 
tyeben, bisher unbead&tet getaffen würbe, btirfte in einer 2Irt tnftinf * 
ttoen 2Btberftreben8 bagegen gefunben werben, jwei fo f oftbare 
©toffe, wie e3 ©olb unb ©über ftnb, ju einem neuen Äörper 
ju t>erfd&meljen, beut ber Ijolje ©ebraudfjSwert jener beiben ju 
inbuftrieHen unb ornamentalen 3we<fen abljanben gefommen wäre. 
@ine geringe Segierung beS @olbe8 mit ©Über erfdjiene allenfalls 
nodjj annehmbar, infofern fie bie &ärte unb SBiberfianb^fä^igleit 
be3 ©olbeS erljityen mürbe, ofjne bemf eben meber feine garbe 
nod) bie fonftige ©ignung ju anbermeitigen 3wäen, benen fidf) 
ba£ SRemgolb barbietet, ju rauben. Slber bamit märe natürlich 
für bie SßätyrungSfrage nidfjtS gemonnen; menn man §ier Reifen 
miß, mufc jebenfaflte ba£ (Silber bem ©ewtdjjte nadf) in bem ^)er* 
jufteffenben 3Rifd(jförper weitaus überwiegen, unb bamit erhielte 
man eine 3Katerie, bie, unter bem äBerte nadtj immerhin fe^r be* 
beutenbem Bwfafee be3 foftbareren 3Jietatt3, baS minber fofibare 
nid^t blofc nidtjt oerbeffern unb oerfdfjönern, fonbern ju ben meiften 
3weden gerabe&u oerberben würbe, ©ie wäre jwar um oiele$ 
loftbarer al£ ©Über, befäfee aber nidjjt einmal ben ©ebraud&S* 
wert reinen ©tlber3, unb biefe ©rwägung bürfte bie meifien von 
weiterer Verfolgung eines ©ebanfenä abgefd&redft tyaben, ber 
im ©eifte be8 SBerfafferS biefer ©djjrift nid^t jum erftenmale auf* 
getauft ift. 

3n Sffia^r^eit aber ift e3 ein blofeer ©djjetn, bem man fxdf) 
l)ter gefangen gibt, ©elbft wenn e£, um ben neuen aus ©olb 
unb ©ilber jufammengefefeten äBertmeffer ju gewinnen, notwenbig 
wäre, eine förperltd&e 9JUfd(jung, eine Segierung beiber 3KetaHe 
^erjuftetten, würbe bamit angefid&tö ber oerpltmämäfcig gering* 
fügigen Äoften, weldjje bie ©Reibung oon ©olb unb ©ilber t>er* 
urfad&t, bamit fo gut afö nid^tö verloren fein; man l)ätte in 
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einer aus foldfjer Segierung geprägten 3Wünje ben Sßert, welken 
bie in ber 3JHfdjung enthaltenen 3Jtetattbeftanbteüe, ein jeber 
für ftdtj, beftfeen, unb was inSbefonbere bie etwaige 33er* 
wenbung beS SRünjmetatt^ ju unterfdfjiebltdjen inbuftrieüen ober 
ornamentalen 3roe&N anlangt, fo wäre ber ttnterfdjieb ben 
gegenwärtig furfirenben 3Jiünjen gegenüber oottenbS bebeutungS* 
loS, benn biefe muffen bodE) audj umgefdfjmoljen , in ber Sieget 
entweber affiniert ober mit einem anbern 3ufafe oerfe^en werben 
unb finb bann erft ber Verarbeitung jugänglidfj, — alles $roce* 
buren, bie ^eute nidfjt wefentlidjj leidster unb etnfad&er finb, als 
fie eS bem ^ier erwähnten -Kifdjmetatte gegenüber wären. 

@s ift aber beS ferneren gar nidfjt notwenbig, bie Verfdfjmel* 
jung ber beiben ©runbftoffe ©über unb ©olb jum 3wedfe ber 
©rlangung eines aus beiben jufammengefe^ten neuen 9KünjmetalIS 
fo bud&ftäblidjj unb rol) aufjufaffen. 3« gewiffen Sieden mag 
allenfalls audfj Ausbringung oon SRünjen aus 3Rifd[jmetatt oor* 
genommen werben; ju anbern 3we<fen genügt bie Ausprägung 
von 3Kün$en je aus ©olb unb ©über in beftimmten ©ewid&ts* 
oer^ältniffen unb bie gefefelidfje Verfügung, baß jum Seljufe 
größerer 3^^lungen aflünjen aus beiben SRetaHen in einem be* 
ftimmten 9Kengenoer$ältniS ju entridfjten feien. S)ie weitaus 
einfadfjfte 9Jtetf)obe unb ftdfjerlidj biejenige, bie für ben $aU ber 
Aboptierung beS $ier gemalten Vorfd&lageS feljr rafdfj ju einer 
Art unbeftrittener Atteintyerrfd&aft im großen SSerfe^re gelangen 
würbe, liegt in ber Ausgabe oon^ünjf feinen ober Sanfnoten gegen 
Hinterlegung oon ©olb unb ©über in einem gefefeltdfj ftipulier* 
ten @ewidfjtSoerl)ältnif[e. 5Watürlid^ müßten biefe ßertifüate jeber* 
jeit gegen ben Setrag oon ©olb unb ©über jugleidjj, auf welken 
fie lauten, etnlöSlidfj fein, unb fie würben foldfjerart baS 9Betatt* 
gelb t)oHfommen in ber großen Simulation erfefeen, o^ne baß es 
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notwenbig wäre, eine materielle Segterung Ijerjuftetten, ober ftdj 
jener UnbequemK<$feit ju unterbieten, bie ber jweiten 3Jtetljobe, 
nämltdj ber Sefdjaffung oon gefonberten ©olb* unb ©überftüäen 
im gefefelidjen 2Rengent)er^)ättniffe, anhaften würbe. 

SDafe mit ber Slnnaljme eines folgen 2BäfjrungSft)ftem3 von 
feiten ber größeren ßulturftaaten ben Ünjufömmlid&feiten unb 
@efaf)ren be£ gegenwärtigen 2Bä^rung£juftanbe3 in wirffamftet 
SEBetfe ein @nbe bereitet würbe, ift felbftaerftänblidj. @S fommt 
nur barauf an, baß möglidjft ja^lreid^e unb grofee SBerfefjr^ 
gebiete ftdj bem neuen ©pfteme anfdjltefeen unb bafe bie3ufammen* 
fefeung be3 neuen SJJünjmetaH^ au3 ©olb unb ©über überall 
bie gleite fei. 2)ie Sßertfdjwanfungen ber beiben ©belmetatle 
würben atlerbinga au$ in 3uiunft befielen, auf bie 2Bäljrung3* 
t>er^ättmffe ber ju bem neuen ©tjftem Übertretenben Staaten 
aber fönnten fie hinfort fo wenig @tnfluj3 ^aben, als bie SBert* 
f<$wanfungen jeber beliebigen anbern SBare ober aud) afe bie 
SSßertfc^wanfungen be£ einen ©belmetatfö, unter ber 33orau3f efcung, 
bafe btefeä aufgehört fyätte, ber ©elbftoff ju fein, ©o wenig 
Ijeute bie SßertoScittationen be3 ©olbeä von ftörenber äBirfung 
auf bie wedjfelfettigen SBerfetyrSbejieljungen jweier ©olblänber, 
ober bie 2Bertfdjwanfungen be3 (Silbers oon ftörenbem ©influfe 
auf bie wedjfelfeitigen 33erfe$r3be&iel)ungen jweier ©überlänber 
finb, ebenfo wenig fönnten ^infort bie SQßertfdjwanfungen von 
©otb ober Silber bie aSerfe^r^bejie^ungen fold^er Sänber ftören, 
beren 3MnjmetaH au3 ber gleiten ßompofüion t>on ©olb unb 
©über beftünbe. SDeren ©elb fönnte aHerbingä an flauffraft ge* 
winnen ober einbüßen ; aber ba bie£ überall gletdjmäfng gef dje^en 
müfcte, fo üermödjten bie SBedjfelfurfe berartiger ßänber gegen* 
feitig nidjt mefyr ju o^cillieren, atö bie3 gegenwärtig bie Sßedjfel* 
furfe t)on Sänbem beä gleiten 2Bäl)rung3ft)flem3 tljun. ©leidj* 
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wie ein Kilogramm ©olb — eS mag ju 9Rünjen roeldjjer 2lrt 
immer ausgeprägt fein — unter allen ttmfiänben ben gleiten 
SBert ^at, wie ein anbereS ÄÜogramm ©olb unb ein ÄÜogramm 
©über ben gleiten 2Bert, n>ie ein anbereS ÄÜogramm ©über, 
f o Ijat aud(j ein Äilogramm , jufammengef efet aus ©olb unb 
©über, unter allen Umftänben ben gleiten SEBert wie ein anbereS 
Äilogramm aus ©olb unb ©über, fofern nur in beiben Äüo* 
grammen gleid&mel ©olb unb gleidjoief ©über enthalten ift. - 

2BaS aber bie SBa^l beS ^ifdjjungSoerljältntffeS beiber 3)Je* 
tatte anlangt, fo mären babei folgenbe ©eftdjjtSpunfte ju beachten. 
@S müßte in bem neuen jufammengefefeteu 3KünjmetaHe ein fo 
[tarier Sßrojentfafc ©ilber 2lufnat)me finben, baß burdfj bie foldjer* 
art gebotene SSerme^rung beS 2JiünjftoffeS ber abenblänbifd&en 
©taaten ber eintritt aller annorf) auf ber ©überroä^rung vex* 
liarrenben SBerfeljrSgebiete in biefe abenblänbifdfje 9Jlänjgemein* 
fdEjaft ermöglicht mürbe, oljne baß baburdf) eine 2lppreciation ber 
3Künjftoffe ju beforgen märe. 3luf ber anbern ©eite aber bürfte 
ber ©überge^alt beS neuen SföünjmetattS nidfjt fo §oü) gegriffen 
werben, bafe baburdE) eine übermäßige SSerme^rung beS für baS 
Slbenblanb verfügbaren 3JtünjftoffeS einträte. 

@S ift bieS nun atlerbingS eine $rage, bei beren ©ntfdfjei* 
bung es eine abfolut üerläfelidfje SRidfjtfdfjnur ntcljt giebt, bejüglid^ 
berer man ftdE) auf baS arbiträre Urteil ber babei intereffierten 
Staatsmänner unb ©efefcgebungen roirb oerlaffen muffen, unb 
bejüglidfj berer bementfpredfjenb jiemlid) roeügeljenbe SfleinungS* 
oerfdfjteben^eiten nid£)t bloß nidfjt auSgef d£)(offen , fonbern mit 
©tdfjer^ett üorauSjufefcen finb. 3n Söafirljeit liegt audjj Ijier, in 
ber ^eftfefcung beS !Kif dfjungScoef ficienten , bie einzige nrirHtdfje 
©dfjnriertgfeit ntdfjt foroo^l für eine prinzipiell jufriebenfteHenbe 
Söfung als vielmehr für bie ©rjtelung jener Übereinftimmung 
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unter ben oertragfdfjltejsenben teilen, o§ne weldfje ba3 3uftanbe* 
fommen einer berartigen 9Kifdfjwä§rung ftdfj nidfjt benfen läfjt. 

•ftadfj ben ©dfjäfcungen be3 amerifamfdjjen 3Wünjbtreftor3 
@. D. Seedfj t>om beginne be3 Saures 1891 würbe ber moneta* 
rifd^c (Sbelmetaflfoorrat ber cüriltfterten Sßelt 3727 SM. ©offarö 
©otb imb 3820 J /2 2M. SDoltarS ©über betragen. SDa e3 auf 
bie genauen ßafylm ium t>orttegenben 3roecfe burdfjaus ntdfjt an* 
fommt, fo mag biefe ©dfjäfeung, ergänzt unb abgerunbet burdf) 
bie SJJrobuftton ber feiger t)erftrtd(jenen 3eü, einftweüen aU rtdjjttg 
angenommen werben. 2)abei ift j[ebo<$ für ade gälte ju bemerfen, 
bafe ba3 ©über jum fogenanten $art*Äurfe eingefdfjäfct, b. §. 
alfo um ein ©rittet feines realen SBerteS überfdfjäfet ift. 3n 
2Ba§r§eit fte^en 19,4 SDliHiarben ober fagen wir runb 20 
SMtarben grancS ©olb btofe etwa 13 3Kifftarbcn grancS 
©über gegenüber, ober ber gefamte (Sbetmetalfoorrat fefet ftc^ 
bem SBerte nadfj aus ungefähr 60°/o ©otb unb (jum heutigen 
©itberpreife) aus 40°/o ©itber jufammen. S)em ©ewidfjte nadfj 
repräfentieren biefe @belmetaltbeträge runb 5,8 3WÜL Kilogramm 
©olb unb 90 3WUL Kilogramm ©Über, b. i. alfo ein ©ewtdfjts* 
tjer^ättntS t>on runb 6°/o ©otb unb 94°/o ©über, SHefer 
SProjentfafc be3 ©überS bietet bie Dbergrenje, über weldfje bei 
ber 3wfammenfefeung be8 neuen SJiünjmetalte unter feinen Um* 
ftänben gegriffen werben fottte. ©tdf) an benfelben genau ju 
Ratten, ift jebodfj feine3weg3 notwenbtg ober auä) nur rätltdfj. 
Um ben einen ber beiben oorgeftedE ten 3roe<f e ju erretdfjen, nämttdfj 
bie SBefeitigung ber Sßertoerfdfjteben^eiten be3 ©etbeS ber bis* 
^erigen ©otb* unb ©übertänber, ift fetbftoerftänbtidfj jebe wie 
immer geartete 3ufammenfefeung be3 neuen 9HünjmetaH8 gletdfj 
gut, fofern fte nur allgemein Slnftang ftnbet; unb um ben jweitat 
3toedE, bie SBer^ütung ber ©otbappreciation ju fidfjern, ifl audfj 
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ntdfjt int cntfcrntcften notwenbig, bafj alles vor^anbene ©über 
burdjj bie neue SBä^rung aufgebraust werbe; es genügt, wenn 
ber ©überjufafc fo tyodf) gegriffen wirb, bafe trofc beS £injutrttteS 
ber bisherigen ©Übertänber bie ©olbnad&frage ju monetarifdjjen 
3we<fen nidjjt bloß nid^t fteige, fonbern eljer abnehme. 

9hm ift eS aber unfraglidf), bafe nur ein Seil beS in ben 
©überbeftänben ber SBelt auSgewiefenen weifeen SKünjmetatlS 
bisher als SBä^rungSmetatl fungierte; ganj gewaltige Duantitäten 
würben ju ©d&eibemünjsweäen abforbiert unb werben ju gleidfjem 
3wede audfj ^infort abforbiert werben. 2HIerbingS wirb fidf), wie 
fpäter ausgeführt werben fott, unter bem Regime ber neuen 
2Bä§rung audf) eine 2trt golbener ©djjeibemünje etablieren unb $u 
biefent S3el)ufe von ben ju Broten beS neuen jufammengefefeten 
SBäljrungSmetallS verfügbaren ©olbbeträgen ein Seil referiert 
werben muffen; aber es wirb ftdjj ergeben, bafe an ftlberner 
©djjeibemünje für alle gäfle viel meljr erforberlidf) fein wirb, als 
an golbener, unb ganj abgefetjen von biefen fubtüeren Unter- 
fud&ungen, ift vorweg einleud&tenb, bafc es einer fo ftarfen ©über* 
beimifdfjung nidfjt bebarf, um baS jufammengefefete SBctyrungS* 
metatt vor Slppreciation ju fd&üfeen. &rofc ber großen Sebeutung 
unb beS gerabe wä^renb ber legten SDecennien fo gewaltig ge= 
wadjjfenen ©belmetallvorrateS ber oft-afiatifd^en Sänber ftnb es 
benn bodf) bie ©olblänber beS 2lbenblanbeS, bereu ©etbmaffen im 
SBeltverfe^re ben 2luSfd(jlag geben, unb alles in allem genommen 
bürfte mit einer 90projentigen ©über* unb lOprojentigen ©olb* 
mifdf)ung (bem ©ewtd&te nadf)) reidjjtidjj baS 2luSlangen gefunben 
werben. Unter Sugtunbelegung eines ©ilberpreifeS von 40 d. per 
©tanbarb^Unje, was einer SBertrelation Von 1 : 23*474 jwifd&en 
©olb unb ©über entfpridf)t, würbe baS einem 2Bertverl)ältniffe 
von je einer SBerteintyeit ©über auf 2*6 2Berteinl)eiten ©olbeS 
ober runb 2 li ©über auf h lt ©olb gleidfjfommen. 
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2lu3brücfttdj Ijenjorgeljoben mag Ijier nodfjmafö werben, bafe 
e£ auf bie genaue 9Bal)l irgenb eines beftimmten SKifdjungaper* 
^ältniffe^ burdfjauS nid&t anf ommt; ob einige ^ercente meljr 
ober weniger ©über ober ©olb angefefet werben, Ijat fe^r wenig 
ju fagen. !Jiid(jt3beftoweniger ift uor^erjufe^en, baft gerabe über 
biefen Sßunft eine Einigung feljr fdjwierig fein wirb. JHdjjt 
etwa aus bem ©runbe, weil bie Sntereffen bejüglidf) ber juf ünf * 
tigen ©eftattung be3 SRünsmetatfä fonberlidfj au3einanbergel)en 
bürften. @8 ift bieg um fo weniger ju erwarten, ba ja ganj 
erftdfjtlidf) eine bebeutenbe SBerfdnebenfycit ber jufünftigen 2Bert* 
bewegung be3 9Jiünämetall3 t>on ber Sßaljl biefeS ober jenes 
$Projentoerl)ältniffe3 gar nidjt ju erwarten ift, am wetttgften 
t>on irgenb einer (Seite genau oor^er berechnet werben fönnte 
unb in ber allgemeinen £enbenj, ber 3uftmft bei möglidfjfter $e* 
Währung ber SBertfonftan? auSreidfjenbe ©elbfüHe ju fiebern, 
fidfjerltdfj alle Staaten übereinstimmen werben. Über (Erörterungen 
fo jugefpifet abftrafter Statur, wie fie mit ber ©rgrünbung be£ 
wal)rfdfjeinlid& befien ^ercentoerljältniffeS tjerfnüpft wären, bürften 
fldfj praftifdfje Staatsmänner — unb in bereu £änbeu wirb bod) 
bie @ntfdfjeibung ber jufiinfttgen 2Bä§rung3frage liegen — 
fdfjwerltdjj erljifeen. ©anj anberS jebod& fie^t fid^ bie ©adfje oom 
©efidfjtSpunfte ber in ber neuen SBätyrung unterjubringenben 
fowo&l afe ju befdjjaffenben aftuetten ©Über* unb ©olboorräte 
an. 2)a3 eine fianb §at baS Qntereffe, mögtiddft triel ©über 
lo3 ju werben unb möglid&ft wenig ©olb anf Raffen ju muffen; 
es wirb alfo aus biefem ©runbe beftrebt fein, ba3 Sßercentoer* 
fyältnte be£ ©ilberS in ber neuen SBä^rung fo §od(j afe möglidfj 
greifen ju laffen. (Sin anbereä fianb bagegen, weldfjeS ©ilber 
erwerben unb ©olb abgeben mü&te, wirb umgefetyrt bie £enbenj 
oerfolgen, bie neue SBä^rung mögtidfjfi ftarf mit ©olb ju fättigen 
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unb möglidjjft wenig ©Über in ©ebraudfj ju nehmen. @3 ift ober 
ju hoffen, bafe ftdf) eine SSereinbarung jwifdfjen biefen bfoergte* 
renben Sntereffen wo§l wirb fxnben laffen, unb e3 erfdfjeint bteä 
um fo wa^rfdfjeinlidfjer, als bie Übereinstimmung oller babei 
beteiligten gar ntdfjt notwenbig ift, bamit ber neue 2Bä§rung3* 
bunb, über beffen Sefdfjaffentyett nodfj auSfüljrlidfjer gefprodfjen 
werben foD, jufianbe fomme, fein 3uftonbefommen aber ftdfj 
fe^r rafdfj atö unwiberftetylidfjer S^ang für bie t>orerft wiber* 
fpenftig ©ebltebenen erwetfen bürfte, bem SBunbe nadfjträglidf) mit 
tyunlidfjfter SBefdfjleunigung beijutreten. 

aSorau^fefeung be3 3uftonbefommen3 be3 SBunbeS ift aller* 
btngfc, bafe jaljlretd&e unb mädfjtige SDtttglteber i^m beitreten, in 
foldfjer 3^1 unb -Dtadfjt, bafe t>on ba ab ber ©dfjwerpunft be3 
©elboerfeljrS ber Sßett burdf) ben Sunb repräfentiert werbe. 
98on ben trier ©rofjmäd&ten beä ©elbwef enä : @nglanb, ber latei* 
ntfdjje SJiünjbunb, bie norbamerifanifd^e Union unb 3>nbien, muffen 
wemgftenS brei t>on oom^erein für ben 33unb gewonnen fein; 
biefe brei aber, benen fidf) unfragtidf) fofort einige -Dlünjgebtete 
jwetter unb britter Drbnung anf dfjlöffen , würben genügen, um 
ben ^Beitritt für alle brausen (gebliebenen jur gebieterifdfjen 3loU 
wenbigfeit ju mad&en. S)enn wenn beifpietöweife ©nglanb fidfj 
fürs erfte jurüdfljaltenb jeigen wollte, fo würbe e3 gar balb 
finben, bafe es burdj) feinen äfasfdfjlufe atö ber 3Jiünjgemeinfdfjaft 
ber übrigen ßauptljanbetefiaaten ntdfjt blofe t)or ber 2Jtögttdfjfeü, 
fonbern oor ber abfoluten ©tdfjertyeit ftünbe, feine SBeltfteHung 
auf bem ©ebtete beS ipanbels ju oerlieren. ©S befänbe ftdfj bann 
etwa in berfelben Sage, in ber fidjj fyeute ein ifolierteS Silber* 
lanb ben ©olblänbern gegenüber befinbet, ober in welker es fidfj 
felber ju jener 3eü befunben l)ätte, wo es allein bie ©olbwä^ 
rung inmitten twn ©ilberwä^rungSlänbem befafc, wenn bamals 
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fdfjon bie Spreiäoäcitlattonen jwtfd&en ©über unb ©olb fo heftige 
gewefen wären tote fyeute. S)ie anbern großen Jßanbeteftaaten 
ptten eine unwanbetbare ©runblage für i^re .gegenfettigen 
^anbete* unb Ärebttbejteljungen ; in tyretn ßanbel mit @nglanb 
bagegen wären unabläfftge Störungen unb ©dfjwanfungen ebenfo 
an ber XageSorbnung , rote fie tyeute jwifdjjen ben ßänbern ber 
©olb* unb ©überwätyrung an ber £age3orbnung ftnb; unb bie 
felbftoerftänbtidfje $olge baoon müfete fein, bafj bie wed&felfettigen 
ißanbetebejie^ungen biefer münjoerbunbenen 33erfe§r3gebiete fidf) 
fe^r rafdfj auf Soften be3 wätyrungäpolittfdfj ifoliert ©ebtiebenen 
au8be|nen würben. 

S)enn bie SBertfdjjwanfungen ber beiben ©belmetafle unter* 
einanber fönnten felbftoerftänbltd^ burdjj bie @tabtierung ber 
neuen jufammengefefeten Sßäfyrung in feinem $atle befeitigt 
werben. 83on ben wedftfelnben SBerljältniffen be£ Silngeboteä unb 
ber -Jtadfjfrage bliebe e§ nadf) wie oor abhängig, wieotel ©ramm 
©über für ein ©ramm ©olb ju tauften finb, unb ebenfo felbft* 
oerftänblidfj ift bafyer, bajs audjj ber SBert be$ neuen jufammen* 
gefegten 2Rünjmetatl3 bem ©olbe fowoltf afe bem ©über gegen* 
über unabläfftg fd&wanfen würbe. Snner^alb be8 neuen 2Bä^ 
rungSfpftentö wirb e& atlerbtng3 feine anberen SBertfdfjwanfungen 
be8 ©etbeä geben, afe wie fte jwtfdfjen oerfdfjiebenen Staaten be3 
gleiten 2Bä§rung3fyftem3 audfj tjeute oorfommen ; bie ©elbforten 
aller anberen SBä^rungSf^fteme bagegen, nämlidfj bie ber alten 
©olb- wie ©Überweisung würben gegenüber ben ©elbforten beä 
SJunbeS ebenfo fd&wanfen, wie §eute bie ©elbforten oerfdfjiebener 
-Sßätyrungen. Unb gleidjjwie e3 ^eute bei biefen wedjjfelfeittgen 
Sßertfdfjwanfungcn allemal ber ©taat mit ber ifolierten SBfi^rung 
ift, ber alle ©djjwanfungen fo empftnbet, al3 ob blojs fein eigener 
©eibwert ins ©dfjwanfen geriete, ebenfo würbe bie£ unter ber 
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33orau3fefeung, bafe baS ©d&roergenricfjt beS SßeltoerfeljrS in bcn 
(Staaten ber neuen 2Bä§rung läge unb fotglidfj bie nidfjt bei* 
getretenen Staaten ftdfj im $uftanbe b et Sfottertljeit befänben, 
mit S3ejug auf bie SBertfdfjtDanfungen jnrifdfjen ber neuen SBBä^ 
rung unb ben alten Sßätyrungen ber f^att fein. Db in abstracto 
unb an unb für ftdfj betrautet, biefeS ober jenes 9KünjmetaH 
baS roertfonftantere fei, ift praftifdfj ganj belangtos. Sie 
öftemid)if<^ungarifdje SDtonard&ie beifpielStoeife Ijat mdfjt be3l)alb 
ben aßätjrungSroedfjfel t>om ©über jum ©olbe t>otl£te§en muffen, 
weit ertmefen geroefen wäre, baft ©über minber mertfonftant fei 
als ©olb, fonbern lebiglidf) beSljalb, weil fie pdf) bem Übermaß* 
tigen ©influffe ber ©olbroctyrungSlänber ausgefegt faty unb beS* 
tyalb jebe 2Sertt)erfdfjiebung jnnfdfjen ©olb unb ©über atö SßreiS* 
fd&roanftmg beS ©überS empfanb, gleichet ob an unb für ftdfj 
betrachtet baS eine ober anbere 2ReUtI feinen SBert oeränbert 
Ijaben modfjte; unb befäfee ganj (Suropa bie ©überroäljrung , fo 
würbe ein einzelnes europäifdfjeS ßanb, baS auf ber ©otbtoäljrung 
be^arrte, jebe SBertoerfdfjiebung ber beiben ©belmetatle fo enu 
pftnben, als ob ©über roertfonftant wäre unb btofe ber ©olb* 
wert fdfjtoanfte. 

@3 ift babei tooljl ju beadfjten, bafj in biefem fünfte, nämlidj 
mit S3ejug auf bie ftdj) für jebeS einzelne fianb ergebenbe -Kot* 
menbigfeit, bem einmal juftanbegefommenen unb auf bie oirtuette 
Majorität ber cioilifierten aSerfe^rSgebiete auSgebeljnten 9Hünj* 
bunbe nadjträgtidj beijutreten, inrifdfjen ber 35oppeln>äl)rung unb 
bem §ier empfohlenen SßäljrungSfyfiem ein funbamentaler Unter* 
f dfjteb befielt. Unb jroar tritt biefer Unterfdfjieb nadfj jroet ©etten 
Ijin in bie @rfdjeinung. 2Bä§renb nämltdfj erfilidfj bie Stoppel* 
roetyrung, falls fie, toaS aßerbingS auf bie Sauer unmögtidj) ift 
— jur S)urdfjfül)rung gelangen fotlte, tyre allenfallfigen Vorteile 
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audfj auf einen aufjer^alb be3 S3unbe3 SBerbltebenen erftrecfen 
würbe, t>erl)ätt e3 fidf) mit bent neuen 3Rünjf9fleme umgefeljrt. 
©arauS ge^t Ijeroor, bafe ein einzelnes fianb redfjt gut audjj oljne 
©droben für fidfj felber ber 2)oppeln>ä§rung bauernb fernbleiben 
fönnte, roäljrenb bteS ber jufammengefefeten SBä^rung gegenüber 
nityt ber gatt ift. SBenn betfpieföroeife bie Staaten be3 latet* 
nifdjen 9Jtün}bunbe3 in ©efellfdfjaft SnbienS, ber norbamerifa* 
nifdjjen Union unb nodf) einiger anberer -Dtünigebiete baä SBagniS 
unternähmen, bie SBertretation t>on ©olb unb ©ilber ju fixieren, 
unb wenn iljnen bieS trüber erwarten gelänge, fo fönnte bte3 
©nglanb unb allen jenen SBerfetyrSgebieten ^weiten unb brüten 
StangeS, bie ttxoa, gleidfj ©nglanb, nic^t mittfyun foHten, ganj 
red&t fein. S)enn tljre eigene 2Bä^rung wäre bann gerabe burdf) 
ben StoppelroäljrungSbunb t>or ferneren ©djroanfungen gefdfjüfet, 
unb e3 läge für fte fein jtoingenber äfatafj t>or, fidfj Ijinterljer 
biefem Sunbe anjufdjjtiefcen. ©er 3Künjbunb beS nmen ©tjftemS 
bagegen befreit, wie oben gejeigt, blofc bie ©elbfpfteme feiner @e* 
noffen, unb audfj biefe blofe n>ed)felfeittg, nidfjt aber nadf) aufcen* 
Ijtn, ben bem 33unbe ferngebliebenen SBerfe^rSgebieten gegenüber, 
t>or SBertfd&roanfungen. &ier erftredft fi<$ ber Vorteil nur auf 
btejcnigen, bie mitten, unb wenn fidfj alfo jeigt, baft ein aus* 
fdfjlaggebenber Vorteil erreicht toorben ift, fo mufj tbtn ade SBelt 
mittun. 

S)er jroeite Unterfdfjieb snrifdfjen einem 33unbe auf Safte 
ber ©oppelroäljrung unb einem folgen auf SBaftö ber jufammen* 
gefegten SBBä^rung befielt barin, bafc mit ber SCeityaberfdfjaft am 
erfteren bie im jioeiten Slbfdfjnüt beteudfjteten ©efaljren aerfnüpft 
finb, toätjrenb ber beitritt jum lefeteren ungefä§rlidj) ift. 35amit 
fott nidfjt gefagt fein, bafe ber Sßä&rungätüedjjfel t>om ©olbe allein 
ober t>om ©ilber allein jur jufammengefefeten 2Bä§rung ftdfj 

$er$fa, $a* intern. 2Bä$runfl3pro&Iem. 6 



Digitized by 



Google 



— 82 - 

fofienloä twttjieljen liefce. 2)ie ju biefent 3wecfe erforberttdfjen 
Dpfer werben für einjelne Staaten unter Umftänben nid^t un* 
beträdfjtltdf) fein; aber freie &anb für einen etwa nadfjträgtidf) be* 
liebten abermaligen 3Bäl)rung3wedE)fel, b. ^ für bie 3tüdffeljr jur 
reinen ©otb= ober ©ilberwäljrung würbe jeber ©taat bewahren; 
er fönnte ben S3unb fünbigen, wann itjm beliebt, unb faßs er 
bie abermaligen Soften be£ SBätyrungSwed&felS nid&t fdfjeut, ofyne 
weiteres wieber ju feinem ehemaligen äöätyrungSftjfteme jurüdE* 
fe^ren. S)er twrgefdfjlagene SBätyrungSbunb tjerpflid^tet nämlicty 
feinen ber itjrn SBeitretenben ju etwas anberem, als baju, bem 
t>ertrag3mäf$ig feftgefteßten jufammengefefeten 2Bäfyrung3metatI für 
bie SBertragSbauer gefefclid&e 3al;lfraft innerhalb feiner ©renken 
einzuräumen. @r wirb babei allerbingS audf) bie Delation ju be* 
ftimmen Ijaben, ju welcher bie ©etbf orten ber neuen SBäljrung an 
bie ©teile berjenigen ber alten 2Bäl)rung treten muffen, äljnlidfj wie 
bte£ $>eutfdfjlanb beim Übergange oom ©tlbert^aler jur ©otbmarf 
unb bie öfierreidfjifdf^ungarifdjje 3Wonardfjte beim Übergange t>om 
©tlbergulben jur ©otbfrone get^an l)at. 2lber fdjon bei $e* 
ftimmung biefer Delation wirb i§m, wie im folgenben Slbfd&nitte 
auSfüljrlid&er bargetljan werben foll, üoßfommen freie £anb ge* 
laffen werben; er fann bie Delation, b. i. ba£ Reingewicht ber 
mmn ©orten im eigenen SBirfungSfreife naü) SBelteben feftfteßen, 
unb mdjjtS fietyt bem entgegen, bafe er für ben eoentueßen $att 
beS umgefetyrten SBäljrungSwed&felS ganj nad& feinem eigenen 
©rmeffen bie umgefeljrte Delation feftftefle, ba£ Reingewicht ber 
©olb* ober ©ilbermünjen , bie er wieber an bie ©teile be£ ju* 
fammmengefefcten ©etbeS treten laffen wollte, bem 3Warftoerl)ält* 
niffe entfpredfjenb fixiere, ©ebunben wäre er babei nadf) feiner 
©eite, fo wenig als bie£ unter ben gegenwärtigen 9Jtünjt>er§ätt* 
niffen ein monometaßiftifdfjer ©taat war ober in Brunft wäre, 
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ber einen einmal oottjogenen SBätjrungSwedjjfel fpätertyin rfitf* 
gängig mad&en will, ©efeen wir ben gall, bafc beifpieteweife 
Deutfdjjlanb au3 irgenb einem ©runbe jur ©ilberwäljrung jurüdf* 
feieren wollte, fo wäre ber t>or 22 Sagten twßjogene 3Bäl)rung^ 
wedfjfet jum ©olbe {einerlei Sßräjubij gegen eine foldfje 9Kafc 
nannte; niemanbem würbe e£ betfaßen, t>on SDeutfdfjlanb ju f orbern, 
bafe e3 feine alten ©ilbertljater ju unueränbertem ©ewidfjte für 
je 3 ©olbmarf auäjuprägen fydbe; e3 wäre trielmetyr felbftoer* 
ftänblidf), bafe es fot)iel Silber an ©teile ber 9ieidj3marf auSju* 
prägen tyätte, als nadfj bem gegenwärtigen 9Jtorftoer§ältniffe 
jwifd&en ©olb unb ©Über bie 9tet<Jj3marf wert ift, alfo j. 33. 
mdfjt ben 180ten, fonbern etwa ben 120ten SEett eines $ilo* 
grammS geinfttber für bie 3Jiarf, unb ben Spater nidfjt mit Veo, 
fonbern mit V40 Kilogramm geinfilber. Dber wenn bereinft bie 
öfterretdfjtfd^ungarifdfje -Dionard&ie, welche foeben ben SBätyrungä* 
wedfjfel auf SBafiS einer Delation von runb 0*61 ©ramm gern* 
golb für ben ©ilbergulben Donogen Ijat, jur ©Überwälzung 
jurücffeljren wollte, fo wirb fie nid&t biefe jefet gewählte 
Delation, fonbern bie Delation, wie fie bajumal ju ßraft be* 
fielen wirb, jur SJaftö be3 äBä^rungäwedjjfelä wählen muffen. 
S3erlufte aus einer jwtfdfjenjeittgen SBerfd&iebung ber SBertrelation 
ßmnen nur für bie ©ebiete ber Doppelwährung eintreten, benn 
nur biefe Ijaben, eben burdf) bie Doppelwährung, fid& t>erpfli<ijtet, 
©olb unb ©über ein für allemal ju einem fi^en 2Bertt>er§ältmffe 
ju tauften. Unb ba nun t>on einer folgen SBerpftid&tung beim 
neuen SBä^rungSfyftem fo wenig bie Siebe ift, als bei reiner 
©olb* ober ©Überwälzung, auä bem fetyr einfachen ©runbe, weil 
audf) biefeä ©pftem ein monometalliftifdfjea ift, nidjjt jwei, fonbern 
btofe einen SBertmeffer fennt, mit ber 9Waf$gabe allerbingS, bafe 
ba3 biefen einheitlichen Sßertmeffer bilbenbe SDietatt ein jufammen* 
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gefefeteS tft, fo finb beim 2Bäl)rung$wed&fel ju i^nt fowoljl als 
von tym genau bie nämlidjjen ©runbfäfee anjuwenben, wie beim 
SßäljrungSwedfjfel oom ©olbe jum ©über ober umgefetyrt. 

@benfowenig fönnen für einen bem neuen -Dlünjbunbe bei* 
tretenben Staat ernftltdfje (Sefafjren aus etwaigem abftd&ttid(jen 
ober erzwungenen SBertragSbrud&e anberer Staaten erwadfjfen. 
ätteS, was in biefer 33ejteljung $u befürdfjten ift, befdjjränft ftdfj 
barauf, bafe burdf) ben 2lbfafl ber 3Kajorität ber SunbeSglieber 
ber SSorteil beS SJunbeS in bie örüdfje geljt. Sie im SJunbe oer* 
bitebenen Staaten Ratten bann eine äßäljrung, bie ebenfo ifoliert 
unb bereu Sdfjwanfungen folglich ebenfo fdfjäbltdfj wären, wie bie 
ber ©olb* ober Silberwäljrung; f Flimmer als oor bem SBä^rungS* 
wedfjfel aber fönnte fidfj iljre Situation mdfjt geftalten. SBäljrenb 
— wie im Slbfafc II nadjjgewiefen — jeber über einzelne 9Rit* 
glieber eines 35oppelwäl)rungSmünjbunbeS Ijeretnbredfjenbe größere 
Ärieg mit feinem ©efolge t>on 3ettelwirtfdjjaft bie SBä^rungS* 
politil beS ganjen SBunbeS in Verwirrung ftürgen mü&te, fönnte 
bieS bei bem l)ter uorgefdfjlagenen 3Jiünjbunbe nidfjt ber ftaü fein. 
3fad(j §ter würbe atlerbingS aQe^ ©belmetatt aus ben t>om Kriege 
Ijeimgefudfjten SBerfefyrSgebieten oerbrängt werben, aber bie folgen 
baoon wären für bie anbern Staaten beS SunbeS genau bie näm- 
lidfjen, wie für bie aufjenftefjenben, unb genau bie nämlidfjen, wie 
für fte f eiber, wenn ein fotd&er Sunb gar niemals juftanbe ge* 
fommen wäre. 

Sdfjtiefjlidf) fteljt audjj bem nidjjtS entgegen, bafe ber S3unb 
fpäter^in einmal baS 9ftifd()ungSt)ertyättmS ber feine Sßätjrung 
bilbenben 9Wetatte aus irgenb einem ©runbe änberte. 2)ieS würbe 
natürltdfj nur bann gefdfjel)en, wenn ftd& jeigen follte, bafe bie 
beiben SJietalle infofetn nid&t mit bem nötigen SJJercentfafee in ber 
äöäljrungSfompofition oertreten feien, als baburdfj ber wün* 
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f d&enSroerten SBermetyrung beä ©elbumlaufs eine attju enge ober attju 
weite ©renje gejogen erfd^iene. 2)a§ aQeS überhaupt probu jierbare 
SRetaff — gletdfjtriel ob ©olb ober ©über — gletd&mäfng Unterfunft 
in ber netten SBäljrung ftnbe, ifi nid&t blof$ unmögltdfj, fonbern 
gar nidfjt roünf d&enätoert, unb ber Untfianb, bafe etwa infolge Über* 
fluffeS ju inbuftrietten 3^edfen verfügbarer Mengen be3 einen ber 
UWarftprete beSfelben ftarf jurücf ginge, §ätte mit ber ©üte ber 
neuen äßäfyrung nidfjt ba£ geringfle ju tljun. S)enn biefe ift ja ntdfjt 
icqu beftimmt, bie ©belmetallpreife jtt ftabilifteren, — eine Sluf* 
gäbe, an beren Unburdfjfütyrbarfeit eben bie Doppelwährung 
fdfjeiteit, — fonbern fyat, was nidfjt oft genug Ijeroorge^oben 
werben fann, lebiglidfj ben boppelten 3roedf ' einerfeits ber btetyer 
befteljenben 2Bäfyrung3t>erfdfjieben§eit jwifdfjen ben ©olb* unb 
©itberlänbern ein ©nbe ju beretten, unb anbererfeits, bem foldfjer* 
art ju einent einheitlichen ©anjen üerfdfjmoljenen 2Bäbrung3* 
gebiete aller Äulturftaaten au^reidfjenbe Sättigung mit 2Bä§rung3* 
metatt ju oerfdfjaffen. 3iur bie lefetere Aufgabe ift e§, beren 
mögltdfjft ooHfommene fiöfung oon ber 2Ba§l be3 ÜDttfdfjungäper* 
f)ältniffe3 ber beiben SDtetatte abhängig fein fann, unb nur, wenn 
e3 gälte, einent ftdjj bie3bejüglidfj jeigenben 9ftangel abhelfen, 
würbe fidfj eine Snberung be3 3Ktfdfjung8t>erl)ältniffe3 empfehlen. 
5Da nun audf) in biefem gatle bie Slufna^me neuer 3Rengen bc3 
einen ber 3JtetatIe auf 93afi^ ber 3ftarftrelation jwifdfjen biefem 
unb bem jufammengefefcten SBätyrung&netatle erfolgen würb e 
f o lann barauä {einerlei namhafterem Dpfer für bie babei betet*, 
ligten ©aaten erwadfjfen. 2)af$ ein barauf abjielenber Sefdfjlufc 
nur einbettig von allen am 2Bä!jrung3bunbe beteiligten Staaten 
gefafjt werben fönnte, ift fetbftoerftänblidf). 

35iefe ©efaljrloftgfeit be3 SunbeS auf ber einen, bie Un* 
rotberjie^lidfjfeit feiner SlttraftionSfraft für ben gaH be3 @e* 
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KngenS auf her anbeten Seite, fpredfjen bafür, baft trofc ber nidfjt 
tjinwegjuleugnenben bebeutenben Sntereffengegenfäfce bie ju 9Hti* 
trierung ber iufammengefefcten äßäljrung crforberlid^e SBerftänbi* 
gung unter ben großen Automationen t>erljättni3mäfeig rafdfj JU* 
ftanbe gebraut werben fann. 

Überfeinen barf babei alterbingS nid&t werben, bafe einzelne 
(Staaten Dpfer fflr bie neue SBäljrung bringen mü&ten. Slber 
wo biefe Dpfer wirftidf) bebeutenberen Umfang erreichten, bort 
wären fie in SBaljrfyeit nidfjt burdfj ba£ neue ©pftem felber fyeroor* 
gerufen, fonbern lebiglidf) ein 2tufwanb, ber auä biefem Slnlaffe 
ju Sanierung (ängft beftefyenber ©ebredfjen gemalt würbe, ein 
2lufwanb, ber in nodfj weit fyötyerem 3Jtofee fidf) einstellte, wenn 
bie (Sanierung auf irgenb einer anberen ©runbtage oerfud^t 
würbe, $ranfreid& j. 83. müßte, wenn e3 auf S3aft3 ber jufammen* 
gefegten SBätjrung fein ©etbwefen, entfpredjenb allen 2tnforbe* 
rungen ber ©olibttät, einrichten wollte, fidf) bieg weitaus über 
eine ijalbe 2Jtiltiarbe, oietleid^t nidjt triel weniger als eine 
ganje 3RiHiarbe $ranc3 foflen taffen. ©er franjöfifdfje (Staat 
müßte einen fefyr namhaften ^eil ber ftlbernen $ünf*$ranc£ 
(Stade jum Nennwerte einlöfen, um bann auf ©runb be£ 
fotdfjerart erlangten S3arrenfitber3 unter Bufafe entfpredfjenber 
©olbquantitäten oottroertige Francs ber nmen jufammengefefcten 
SBäljrung ausgeben ju fönnen. Slber ba3 ift eben nur ber $aH, 
weit $ranfreidfj infolge feiner früheren ©oppetwäljrung fo ge* 
waltige Quantitäten unterwertigen (Silbers jum $ari*ßurfe im 
Umtauf tjat. Sie 33erpflid()tung, biefe unterwertigen <Stü<fe nun* 
meljr junt Nominalwerte einjutöfen, entfielt nidfjt erft burdjj bie 
neue SBäfyrung, fte ift bereite twrfyanben, unb fotange iljr mdfjt 
genügt wirb, fann bie franjöfifdfje Sßäljrung nidfjt atö twltfommen 
gefunb betradfjtet werben, $reilidj jagt $ranfreidfj gerabe beS^alb 
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bet Utopie be3 S3imetalltemu3 nad&; aber felbft wenn man ju* 
geben fönnte, baß bie Doppelwährung auf welker ©runblage 
immer ftdfj burdfjfütyren ließe, fo wäre fonüt nod& lange ntd&t auä* 
gefprodjjen, baß bieä gerabe auf 33afi£ ber Sßertrelation be£ latei* 
nifdfjen 9ftünjbunbe3 gefdfjälje. 2)aß ba3 SBertoer^ältniS von 
1 : 15 Vg ^eute nid&t meljr ber natürlichen 9Jtarftlage entfprid&t, 
beginnt man nad&gerabe felbft in granfreidfj jujugeben, unb wenn 
nun bie Doppelwährung auf 33aftö einer anbern, bem Silber 
t)iel ungünftigeren Delation juftanbe fäme, fo wären bie näm* 
lid&en, ja unter Umftänben nodfj triel größere SSerlufte für $ranf* 
reidf) um>ermeiblidfj. 

©benfo fönnten fidfj für Deutfd&lanb — wenn audf) Ijier nur 
geringfügige — Opfer auä beffen 93cfife an überfälligen Sljalern 
ergeben. 3lu<ij Ijier würbe e3 ftdfj lebiglidfj um bie Siquibierung 
eine3 längft oorljanbenen S<ijaben3 Ijanbeln, unb §ier, wie im 
$aHe $ranfrei<ij3, barf füglidf) erwartet werben, baß man bie 
■ütöglidSJfeit, biefe SBerlufte überhaupt ju liquibieren, ftatt oor 
iljr jurüdfjufdSJrecfen, fogar begierig ergreifen wirb. Senn gleid& = 
wie man in 2)eutfdf)tanb bie Silberoerfäufe nid&t beS^alb ein* 
gefteHt Ijat, um bie Äur^erlufte ju t>ermeiben, f onbem weil man 
ftdf) freute, ben Silbermarft fernerhin ju beroutieren, ebenfo 
bürfte audfj >>er Se^auptung faum wiberfprodf)en werben, baß 
granfreidfj, wenn e3 nur überhaupt eine -DtöglidEtfeit gefetjen §ätte, 
fidf) feinet überf pfiffigen (Silber^ ju entlebigen, fein nodfj fo 
großes ptfuniäreä Opfer ju Sanierung feiner SBäljrung gefreut 
Ijätte. 2Benn jeber Staat im 33ebarf3faße bie riefigften Dpfer 
bringt, um eine burd) $etUlau$Qahen in Unorbnung gebraute 
SBäljrung §er aufteilen , fo ließe fidfj nidfjt abfegen, warum man 
oor äljntidfjen 2lu3gaben äurüdfdfjredfen follte, xomn e§ fidf) barum 
tjanbelt, eine burdfj ftbuctäreS Silbergelb t>erborbene SBä^rung 
gefunb ju madfjen. 
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2ludj in ÖfterreidEJ*Ungam, weldfjeä foeben ben SßäljrungS* 
wed&fel t>om ©über jum ©olbe twttjogen fyat, würbe bic doH* 
fommen fefyterlofe Herstellung bcr neuen Sßäfyrung, über beren 
(Srforberniffe fpätcr^tn nod& gefprodfjen werben foD, nid&t ganj 
unerljeblid&e Äoften im ©efotge §aben. $>te -Dlonardfjie beftfet 
meljr ©Über, aU in $orm uon ©dfjeibemünje umtaufen fann, 
unb wenn nun bie£ überfdfjüffige ©über im neuen SBä^rungS* 
metaffe Unterfunft finben fottte, fo märe bieä natürlidf) nur auf 
33afi3 be3 3Rarftpreife3 be3 ©itberS mögttdf), wobei benn ber 
Unterfdjieb jwifdfjen bem 2Rarftpreife unb bem Sftominalwerte 
ber ©ilbergulben t>om ©taate getragen werben müf$te. 2t6er 
ganj baäfelbe gilt audf) für bie reine ©otbwä^rung ; audfj biefe 
tyätte, foß fie fe^lerto^ etabliert werben, ©tlberabfto&ungen jur 
SBorauäfefeung, ja bie SBerlufte mären tyier nodfj ertyeblidfjer. ©er 
einzige Unterfd&ieb liegt audfj Ijier barin, baß t>on einer folgen 
t)oßfommenen Sanierung beä ©elbwefenä unter bem SBatten ber 
gegenwärtigen SBerljältniffe auf bem ©belmetattmarfte Umgang 
genommen werben muß, wäljrenb fie unter bem SBalten ber 
neuen Sßä^rung o^ne weiteres mögtidfj wäre. SJton madf)t fidfj 
in £)fterreid(j=Ungarn nidfjt be^alb mit bem ©ebanfen t>ertraut, 
neben bem ©otbe audf) nodfj t>erl)ältni£mäf$ig nid&t ganj unertyeb* 
lidf)e Duantitäten t)on (Sourantfitber in Umlauf ju ermatten, weil 
man bie ftnanjießen SSerlufte ber ©ilberabftofcung fdfjeut, fonbern 
lebiglidfj be3f)alb, weit man t>or ber 33erantworttidf)feit jurücf* 
fdfjrecft, an ben gänjlidf) aufnal)m£unfä§igen ©itbermarft $u 
appellieren. (Sine @ef efcgebung , bie, otyne mit ber SBimper ju 
juden, ba3 @rforberni3 für bie ©intöfung ber ©taatänoten votierte, 
ja nadfjbrütflidfj baljin brängte, biefe ©inlöfung möglidfjft rafdf) unb 
üoüfommen burdfoufüljren, Ijätte fidfj fürwahr feinen 2lugenbli<f 
befonnen, ju twtlfommener ©efunbung be3 ©etbumlaufs audf) 
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nodj) jene üerljältntemäfjig geringfügigen Summen ju bewilligen, 
meldte burdfj bie ©ilberabftofcung im fd&timmften ftatte Ratten 
t>erfdfjlungen werben ftmnen, falls mdfjt eben anberweitige ©rünbe 
batwn abgehalten hätten. 

3m übrigen ftefyt e£ ja allen Ijier in $rage fommenben Staaten 
frei, ifyren ©ilberumlauf unt>eränbert audf) in bie juf ammenge* 
fe|te SBäljrung mit fyinüberjunefymen. SMefelbe würbe baburdj) 
atterbingS an Steinzeit einbüßen, aber nidjjt mefyr, aU unter ber 
©tnljaltung be§ gleiten Vorganges audf) bei ber ©olbwäljrung 
ber ^aff ift, unb wa3 bie etwaigen Äonfequenjen berartiger £alb* 
l)eit für ba3 internationale gunftionieren ber SBä^rung an* 
langt, fo mären biefelben unter bem Regime ber jufammengefefc* 
ten SBä^rung, wie fpäter^in gezeigt werben fofl, fogar um 
t>iele£ ungefäljrlid&er als unter bemjenigen ber reinen ©otbwä^rung. 

2Ba3 oollenbs bie norbamerifanifd&e Union anlangt, fo wäre 
für biefe ber 2Bäljrung3wedjfel trofc ber in fo großer 3Jlenge üor= 
tyanbenen ©ilbercertififate twrauSfidfjttidf) oljne jebe finanzielle 33c= 
laftung burd&füljrbar ; ben Vorteilen ftetyt Ijier fein wie immer 
gearteter 3lad^teil gegenüber, $)ie ©ertififate bilben berjeit eine 
©efal)r für bie ©olbwäfjrung ber Union, fönnen aber, wie bie 
®inge liegen, nidfjt oerminbert werben, ja e3 bürfte ftdfj fogar 
ate unburdjjfütyrbar erweifen, iljrer ferneren SBerme^rung ©d&ranfen 
ju gießen ; unter bem SBalten ber jufammengefefeten SBäljrung 
bürfte bie 3lbftofeung jum minbeften eines Weites biefer ©ilber* 
beflänbe mit ßeid&tigfeit oon ftatten ge^en, unb felbft wenn bie 
Union aus irgenbweldf)en ©rünben btefeS GtrfulattonSmittet in 
unoerminberter SDtenge beibehalten wollte, wäre bieS -— praftifdj) 
genommen — gefahrlos für biefelbe. 
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^fünfter «ffiftytttt. 
Durd^fü^rungsbcftimmungcn. 



2)ais bie neue SBciljrung, wenn fte £l)atfadE)e werben fott, 
jut>or ba3 gorum einer internationalen 3Jlünjfonferenj paffteren 
muß, ift felbftüerftänbUdj. 2)od^ biefe Äonferenj wirb gut 
ti)\m, fid& fürs erfte nur prinzipiell barüber ju einigen, bafc 
jrotfd^en ben üertragf d&liefeenben <5taatm eine $om>ention, betreffenb 
ben Übergang ju einer au3 ©olb unb ©über jufammengefefcten 
äßätjrung, gefdfjloffen werben foHe, im übrigen aber fi<$ barauf ju 
bef d&ränfen, eine Äommiffion ju ernennen, beren Aufgabe e£ bann 
fein müfete, über ba3 befte s Mfd(jung3üerf)ältni3 ber beiben 3KetaHe 
fowol)! at£ über ben Termin 93orfd&täge ju erftatten, bi£ ju 
welkem bie neue SBcüjrung in allen 33ertrag3ftaaten burdf^u* 
führen wäre. @rft nad^bem biefe Äommiffion i^ren Serid^t er* 
ftattet unb bie öffcnttid^e Meinung ©elegenfjett erhalten fjat, 
ftdfj eingetyenb über alle biefen ©egenftanb betreffenben fragen 
auäjufpredfjen, erft bann foHte ba3 enbgiltige Übereinkommen 
auf einer neuen internationalen Äonferenj gefd^loffen werben, unb 
©adfje ber ©efefcgebungen ber ©injelftaaten wäre e3 hierauf, bie 
Äonoention anjunetjmen ober abjuletjnen. 

©efcen wir ben $aH, bafe eine Äompofttion, beftetjenb au% 
90 ©ewtdfjteprojent ©über unb 10 ©ewidfjtäprojent ©olb ge* 
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.n>ät)lt nrirb, fo f)ätte bie 33erpflid&tung / bie von ben bei* 
tretenben Staaten vertragsmäßig ju übernehmen wäre, lebigtid^ 
barin ju befielen r fott^ane Äompofüon als 2Bäl)rungSmetatt 
an bie ©teile beS bisher biefe Munition üertretenben ©olbeS 
ober ©ilberS (refp. ©olbeS unb ©itber^ jugleid& in ben Stoppel* 
roä^rungSlänbern) treten ju laffen, ben 2ftün$en aus bem nmm 
2Bäf)rungSmetall ober ben gegen Hinterlegung beSfelben aus* 
jufolgenben Gertiftfaten ben SRang beS gefefelidjen 2Bäl)rungS* 
gelbes ju übertragen unb bambm ©olb= unb ©ilbermünjcn bloß 
als ©djetbemünje in Umlauf ju laffen. @ine jroeite Vertrags* 
beftimmung ptte, wie ermähnt, ben $ßräftufü>termin feftjufefeen, 
bis ju welkem bie obenerwähnte erfte überall jur 3)urd&füf)rung 
gebraut fein müßte. 

3tHe anberen SluSfüljrungSbefttmmungen &aben mit bem 
2Bäl)rungSbunbe als folgern nichts ju tljun unb müßten ©adfje 
ber (Sinjelgefefegebungen ber betreffenben Sauber bleiben. 3" s 
näd^ft gehört es burd&auS in bie ßompetenj ber ©mjelftaaten, 
bie Delation f effyuftellen , nadj melier tljre alten ©elbforten in 
baS ©elb ber neuen 2Bäl)rung umgerechnet werben foHen. 9llS 
allgemeine Sieget wirb man jroar überall an bem ©runbfafce feft* 
galten, baß bie Umredjnung auf S3afiS ber SJlarftrelation jur 
3eit beS SßäljrungSroedjfelS burd&jufüljren fei, b. I). baß fotuel 
oom neuen 9Künjmetalle mit gleidfjer B^Ifeaft an bie ©teile ber 
alten Wlün$m ju treten tjabe, als auf offenem SKarfte jur 3^t 
beS SBäfirungStüedfjfelS für biefe alten Wlünitn bat>on ju Ijaben ift ; 
aber f dfjon ber Umftanb, baß für ben SBäljrungSroedfjfel ni$t überall 
berfelbe Termin, fonbern nur ein, aHerbingS für alle geltenber, 
^rällufbterminftipuliertift, ma$teSfelbftt>erftänbltdfj, baßjttrifd&en 
ben bie ©runblage bilbenben Delationen jiemlidj) roeitgefienbe 
SSerfdfjiebenljeiten entfielen fönnen. ©ine abfolute ©inljeit beS 
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ÜbergangStermineS feftjufteHen, ift ju üermeiben, tt>eit bte babet 
in grage fommenben Sntcteffen in bcn üerfdjiebenen Staaten 
Derfdfjiebene finb unb fein jroingenber ©runb vorliegt, ber 
möglichen ©eltenbmad&ung biefer Sntereffen burdfj abfolute 
ftbereinftimmung ber Termine iginberniffe $u bereiten. ©odj 
foHte felbft biefe ben einzelnen Staaten bejügüdE) be3 Über* 
gangStermineS gelaffene Satitube befeitigt unb bementfpred&enb 
in ben 3Künjt>ertrag eine pofttfoe Seftimmung über ben fttiU 
yuntt be3 tfjatfäd&lidfjen SBäljrungSroedfjfete aufgenommen roer* 
ben, fo bliebe bamit immer no$ ben ©mjelftaaten bie $ret* 
§ett, bie Delation an einem tljnen beliebigen Sage feftjufteHen, 
gleid&ttrie j. 35. SDeutfdfjlanb fomo^l aU Öfterreidfj bei iljrem 
2Bät)rung3roedfjfel ft$ über bie iljrerfeitö ju aboptierenbe Delation 
gefefelt<$ auSfpradjen, nodfj bet>or ifyx t^atfäd^tid^er 2öät)rung3* 
roedfjfel in Angriff genommen mürbe. ®ie Termine für bie geft* 
fteHung ber Delationen werben ba^er t>erfdE)iebene fein unb muffen 
es bleiben, ba SBorf djriften in biefer 33ejie§ung mit ber SKünj^ 
Souveränität ber einzelnen Staaten nur ferner im ©tnflang 
fielen, überbieS audfj gänjlidf) überflüffig finb. SDodfj audjj roenn 
einzelne Staaten jufäHig genau im felben 3eitpunfte über bie 
von ifjnen ju roäfjlenbe Delation fd&lüfftg werben fofften, brauet 
barau3 nodfj feine t)ottfommene Übereinftimmung ber ttrirflidfj 
gewählten DelattonSjiffern ju entfielen, ba erftlid) vermöge ber 
Sdfjroanfungen ber Sßedfjfelfurfe audfj am gleiten SEage 33er* 
fd&iebenfieiten jnrifdfjen ben Delationen t>erf$iebener ©elbforten 
ju einem beliebigen 3KünjmetaHe befielen , unb jum jroeiten bie 
ber Seredfjnung ber Delation jugrunbeliegenben S)aten femeSroegS 
fo genau matljematifdfj gegebene ©röfcen finb, bafe 2lbrunbungen 
nadfj oben ober nadfj unten je naä) bem belieben ber betreffenben 
©efefcgeber nid&t felbftoerftänbti<$ erfdjeinen foHten. 2Ui&erbem 
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aber fann bei Seftünmung biefer Delationen au<$ eine gewiffe 
Xenbenj nid^t blofc tf)atfäd&Ud& unterlaufen, fonbern Ijie unb ba 
aus ©rünben, auf bie nod& jurüdgefommen werben fott, fogar 
geboten erf feinen. SDaS alles finb gaftoren, beren 33ead&tung 
burdfjauS in baS ©ebiet ber SKünjljoljeit jebeS einjelnen (Staates 
gehört unb bejüglid^ berer eine t>ertragSmäf$ige Sngerenj ju 
üerfudjen, nur bann rätlidfj wäre, wenn bie unterfdjiebUdjen 
£etlnef)mer am 33unbe ein berechtigtet ^ntereffe fyättm, ftdfj in 
bie SRelationSfiEierung ber -ötitcompaciScenten ju mengen. 

2)aS ift aber ganj entfdfjieben nidfjt ber ftatt. Db ein fianb 
einen geringeren ober größeren Setrag beS neuen 9HünjmetaHS 
als Squiualent für feine bisherigen ©elbforten anfefet, Wimmert 
nur biefeS ßanb unb allenfalls biejenigen fremben ©taatS* 
angefangen, bie fidj aus ähtlafe gewtffer internationaler ©efdjäfte 
ber 3Künj^o^eit beS betreffenben SanbeS unterworfen fjaben. 
ftrembe ©tnmifdfjung ift fjier nid^t bloß ungehörig, jeber SBerfudfj 
baju müfete fidfj als gefäljrttdfje Ältppe für baS 3uftanbefommen 
beS ganjen SunbeS erwetfen. ©o wenig als irgenb ein aus* 
länbifc^er ©taat baS SRedfjt fjatte unb audfj nur ben fdfjüd&ternften 
ajerfudjj mad&te, bie ©efefegebungen von Cfterreid^ unb Ungarn 
bei geftftettung ber SBertrefation ju beetnfluffen , auf ©runb 
beren ber öftemidjifd^ungarifd&e SßäljrungSwedjfel üottjogen 
würbe, ebenfowenig fann. ein ätjnlidfjeS SRed^t für ben SßäljrungS* 
werfet auf Safte ber jufammengefefcten Sßätjrung beanfpru<$t 
ober jugeftanben werben. Staft bie neue SSätyrung im SBege 
eines Vertrages eingeführt wirb, änbert baran ni<$t baS geringfte. 
©efefet ben $att, bie öfterreid^if^-unßarifd^e -Konard&ie fjätte 
tfjren Übergang jur ©olbwäljrung in SSerbinbung gebraut mit 
einer 3Künjfonoention, gleid&mel mit welkem ßanbe ber ©olb* 
Währung, fo wäre es nur f etbfttierflänb Ud^ gewefen, bafc biefer 
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ifjr Gompactecent bie neue öfterreid^if d^ ungarif d^e ©olbmünje 
Ijätte accepttereu muffen, of)ne barnadj ju fragen, auf ©runb 
meines UmredjnungSfdjlüffelS fie an bie ©teile ber alten ©elb* 
f orten ber 9Konard()ie getreten fei. 3a, felbft für ben $att, als 
mit bem 2Bäl)rung3tt)ed)fel bie uertragämäfeige 2lnnat)tne eines 
fremben aftünjfuftea üerbunben unb baran bie toedjfelfeitige SSer* 
leiljung ber Straft für bie ©elbforten ber betben Kontrahenten 
gefttüpft roorben wäre, Ijätte bie geftfteüung ber Delation, ju 
toeldjer bie Umredjnung be3 alten SWünjfufceS in ben neuen 
burdfjjufül&ren fei, burdjaua jur Äompetenj be3 betreffenben 
@injellanbe3 gehört unb ber 3JHtfontral)ent keinerlei !Red^t btan* 
fprud^t, §ter mitjureben. 

3n>e<f be3 neuen SKünjbunbea ift, bie Ü6ereinftimmung 
be3 2Bäf)rung3metaH3 ^er^uftetten, unb biefe erforbert nidjtS 
anbereS, als bafe in allen SBertragaftaaten gleid&mäfng ein au% 
ben gleiten Seftanbteilen ©olb unb ©über jufammengefefcteS 
3RetaH ba3 Sßäljrungämetall fei. 

Um ju jeigen, wie fi<$ unter biefer 33orau3fefcung bie ju* 
fünftigen SSäljrungen ber t>erf$tebenen Sänber geftalten würben, 
ift in ber nadrfolgenben Nabelte ber geingefjalt an jufammen* 
gefegtem SDiünjmetaff für £iore Sterling, SDoHar, beutfdfje $iti<fy& 
marf, öfterreid^ifd^e Ärone, granc unb inbifdje SRupie beregnet. 
©3 würbe babei t>on ber oben angebeuteten SBorau^fefeung aus* 
gegangen, bafe ba3 2RünjmetaH au3 90 ©eTOtd^t^teitcn ©Über 
unb 10 ©enridjtäteilen ©olb befielt, unb be3 ferneren ber 
@infadjf)eit falber angenommen, bafe ber Delation überall ein 
©Überpreis von 40 d. für bie ©tanbarb*Unje, b. i. ein 
2Bertt>erf)ättm3 von 1 : 23,474 jnnfdjen ©ilber unb ©olb 
ju ©runbe gelegt fei. Unter biefer SBorauSfefcung eine3 ©über* 
preifeS von 40 d. würbe ftdfj eine äßertrelatton jttrifdjeu ©olb 
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unb neuem aftünjmetaH von 7 • 2285 : 1 ergeben, b. t). e3 wäre 
1 Kilogramm ©olb roertglet<$ mit 7*2285 .Kilogramm ju^ 
fammengefefeten 3KünjmetaH^ ober 1 Kilogramm biefeS ju* 
fammengefefcten 9Künjmetall3 bem SBerte nadj gleidj mit O - 13972 
Kilogrammen ©olbeS; bie SBertrelation prifd&en ©über unb 
neuem äRfinpnetaO märe 1 : 3.2474, b. f). 1 Kilogramm 
nmm -JWünjmetafifö erfdjiene n>ertglei$ mit 3*2474 Kilogramm 
©überä ober 1 Kilogramm ©über mertgleidfj mit 0*308 Kilo* 
gramm neuen 9KünjmetaH3. Stuf 33afi£ biefer ©eneralrelation 
nun [teilen fi<$ für bie unten folgenben ©elbforten bie detail* 
relationen folgenbermafcen: 





geingeljalt ber ©rüde 
in ©rammen 


2lu3 bem Äilo fein 
roerben geprägt ©tuxfe 


in altem 
3Kün§metalI 


in neuem 
SJiünjmetaH 


t>on altem 
aMnjmetaO 


t)on neuem 
3»ünjmetaa 


Sfore «Sterling 


7-32238 


52-93 


136-57 


18-89 


©offar . . 


1-50463 


10-87 


664-63 


92 


25eutfdje 
Sfteidjämarf . 


0-35842 


2-59 


2790 


386-10 


£>fterr.=ungar. 
Ärone . . 


0-304878 


2-2 


3280 


454 


$ranc3 . . 


29032 


21 


3444-44 


476 2 


SRupie (Silber) 


10-6918 1 3-29 

i 


93-53 


303-8 
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@3 ift felbftoerftänblid[), baß alle biefe S^ffern anberS ge* 
rieten, toenn ber SBimb an ©teile einer Äompofittou au& 90 
©enridjjtateüen ©über unb 10 ©enrid&töteüen ©o!b / eine anbere 
mit ijöfjerem ober geringerem ^rojentfafce oon ©über annähme, 
inbem natürlidjj jebe 33ermef)rung be3 ©überinfjalts fid& in ftorm 
einer @rl)öt)ung be3 ©eroid&teS ber jufiinftigen Sffiä^rungSein^eit 
barftetten müßte. 2Benn betfpiel&oeife 12 ©etoid^töein^eiten 
©über auf 1 ©etmd&taetnljeit ©olb genommen würben, fo wäre 
baS ßüo ©olb nid&tgleid|j 7-2285, fonbern gleidfj 8*6024 Kilogramm 
neuen 9JiünjmetallS unb ein Sßfunb ©terling nidfjt gteid^ 52*93 
fonbern gleidj 62*99 ©rammen im nmm 2Rünjmetall; aus bem 
Äüo fein be$ komponierten 9Künjmetall3 würbe man nid^t 18.89, 
fonbern b(o3 15.88 Stores Sterling aufbringen, unb ctynlidfj 
toürbe fidfj ba3 SBerljältniS bei allen anberen ©elbforten oer* 
änbern. 

©benfo felbftoerftänblidfj ift, bajs audjj unter 3ugrunbelegung 
beöfelben 9Jttf$ung3oer^ältniffe3 für ba3 neue äWünjmetaH ba3 
Reingewicht ber jufünftigen ©elbforten anberS auffiele, wenn 
alle ober einzelne ber SBertragSftaaten ifjrer Delation einen anberen 
©Überpreis, als ben oon 40 d. für bie ©tanbarb--Un^e ju ©runbe 
legten. 9ie$men toir an f baß ©eutfdfjlanb biefen ©Überpreis 
bei feiner 33ere$nung aeeeptiert, wäfjrenb Rranfreidfj einen ©über* 
preis t>on 41 d. unb ©nglanb einen folgen t>on 39 d. für bie 
©tanbarb*llnje jur SafiS nehmen, fo wirb bie beutfdjje Steigs* 
marf fjinfiinftig baS in ber obigen Tabelle angefefcte Reingewicht 
oon 2.59 ©ramm befifcen, wätyrenb baS jufiiuftige Rem* 
geteilt ber franjöftfdfjen RrancS 2.085, baS ber englifd&en Stores 
Sterling bagegen 53.37 ©ramm betragen müßte. 2)urdfj foldfje 
Abweichungen ber UmredfjnungSgrunblage toürbe fidfj natürltdfj 
audj bie wed^felfeitige Rarität ber ©elbforten ber oerfdfjtebenen 



Digitized by 



Google 



— 97 — 

Sänber änbcrn. 2Bäf)renb §eute ein Siore Sterling gleidfj ift 
runb 20.43 beutfd&e 9teid;3marf ober 25.22 grancS, unb bie3 
-unter ber SBorauSfefcung , baß ©nglanb, ©eutfdjlanb unb $ranf* 
reidfj btefelbe UmredfjmmgSrelation jur ©runblage genommen 
fy&ttm, auü) tyinfort geblieben wäre, würbe fidj unter 33orau3* 
fefeung ber obigen UmredfjnungSbifferenjen baS £it>re Sterling 
gleidfrftetten mit 20.606 matt unb 25.597 grancS. @3 finb ba3 
nidfjt unerljebltd&e 2lbtoetdfjungen , benn fie betragen 8 /io °/o für 
ba3 SBertjältnte jtoifdfjen englifdjer unb beutf dfjer wie ' für ba8= 
jenige jtotfd&en beutfdfjer unb franjöjtfdfjer SBätjrung, unb oollenbs 
IV2 % für ba£ 33erl)ältni3 ätotfd&en englifdjer unb franjöfifdfjer 
SBäfjrung; nidfjtöbeftotoentger jeigt fid& audfj liier bie relatio 
tjotje Stabilität ber nmtn Sßäljruug in bebeutfamer SSeife. 
ftttin roenn bie genannten brei Staaten tljren 2Bät)rung3n)edfjfel 
00m ©olbe $um Silber in äljnltd&er SSeife auf Safte oer* 
fdfjiebener Silberpreife (39, 40 unb 41 d. für bie Stanbarb* 
unje) burd^füljren würben , fo ergäbe fidfj jnnf dfjen ©nglanb unb 
3)eutfdfjtanb wie ätoifdfjen ©eutfdfjlanb unb granfreidf) eine 33er* 
fd&iebung be3 $arität3oerf)ältmffe3 ber ©elbforten oon je 2V2 °/o, 
jnrifd&en ©nglanb unb $ranfreidfj ooHenba eine foldjje oon 5 °/o. 
©iefe gefti^ung ber relatioen SBertfonftanj ift ba£ felbftoerftänb* 
Itdjje ©rgebnte baoon, bafc audfj im neuen 3KünjmetaHe ©olb, 
unb jioar bem SBerte nadfj mit 5 h, uertreten ift. $ür bie Silber* 
länber fällt naturgemäß infolge be3 bem SBerte nad& gering* 
fügigeren Spaltes ber neuen SBätjrung an Silber jeber 
Unterfdfjieb ber |2Bertrelation jnrifd&en ©olb unb Silber bei 
fteftftellung ber ÜbergangSrelation mit größeren 3iffent inä @e* 
roidfjt. 83ei ber SRupie j. 35. würbe jeber d. Unterfdfjieb be3 
SUberpreifeS ftdfj mit l 8 /io °/o 2Um)ei$ung ber Delation geltenb 
madjen; aber audj Ijier wäre bie äbroeid&ung geringer ate bei 

§er$ta, T>a$ intern. SBä^rungSproblem. 7 



Digitized by 



Google 



- 98 — 

einem eoentueHen Übergange ^nbienä gut ©olbwäfyrung , benn 
in biefem gatte müftte eine Snberung be£ ©ilberpreifeS um je 
1 d. per ©tanbarb Unje mit je 2V2 °. o in ber ^Relation tjeroor* 
treten. 

©o gering aber audf) oertjältmämäftig bie SBerfdfjiebungen 
in ber Arbitrage ber oerfdfjtebenen ©elbforten — insbefonbere 
ber bisherigen ©olblänber — mären, unb f.o feftfteljenb e§ ift, 
baJB fein Sanb unb auä) ntdfjt ber gange 33unb aU foldtjer ein 
Siedet befäfce, fid& behufs SSermeibung berartiger SBerfdfjieben* 
Reiten in ba3 autonome ^ünjrec^t ber SSertragSftaaten ju mengen, 
fo ift bo<$ unfraglid&, bafe jal)lreidf)e unb gewtd&tige internationale 
Sntereffen twrfjanben ftnb, bie bafür fpredfjen, berartige 58er* 
fdjiebent)eiten be3 33eredjnung£fdfjlüffel£ möglich in t)ermeiben. 
Um bieg ju erreid&en, bietet ftdfj ber 2lu3weg t)on ©eparat* 
abmadfjungen ber babei intereffierten Staaten, meldte ©eparat* 
abmadfjungen jebod^ abfeitenS ber eigentlichen SunbeSaftion 
bleiben unb gänjlid^ bem freien ©rmeffen ber @injelftaaten über* 
antwortet werben muffen. Sei Gelegenheit biefer ©eparat* 
t>erljanblungen tonnte trielleidfjt audfj ber SBerfudjj gemalt werben, 
ba£ gegenwärtige irrationale 3<*l)lent>ert)ältni3 inSbefonbere 
jwif d^en ben großen £auptmünjen : Store ©terling, ©oüar, Wlaxt 
unb granc auf rationale 3<*$kn äurüdfjufüfjren. 3Jfan rennet 
im großen Sßubliftmt ba£ 5ßfunb ©terling = 5 ©ottar£ = 20 
9Jiarf = 25 $ranc3, wä^renb bodfj befanntltdfj 5 ©offar um 
nidfjt ganj 14 6ent3 meljr, 20 3Wart um naljeju 43 Pfennige 
unb 25 ftrantö um etwas über 22 SentimeS weniger finb als 
ein Store ©terling. ©ä böte gewife fetjr grofce Vorteile, biefe 
l leinen SBerf dfjtebenljetten , bie ja praftifdfj genommen gar nid&t 
ins ©ewtdfjt fallen unb audfj fjeute fd^on bei ber überwiegenb 
großen aKe^rja^l aller £ran3afttonen gänjlid^ aufcer adfjt gelaffen 
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werben, ju befeittgen. ©odj muß mit aßet ©dfjärfe nodfjmals 
gefagt werben, baß biefe unb ätjnliäje Seftrebungen mit bem 
3uftanbefommen beS allgemeinen 9MnäbunbeS nidjt t)erquidft 
werben bürfen. 9Kit bem SBefen ber neuen Union §aben ftc 
nid&ts $u tljun, unb ba für ben $aH eines SBäljrungSwedjfelS 
in einseinen ßänbern ganj gewiß weitaus gewichtigere Sntereffen 
ftdfj geltenb madjen werben, bereu Seadfjtung gebieterifdfj forbert, 
baß bei geftftettung ber Delation jwifdjen altem unb neuem 
■DtünjmetaHe freie Jganb gewahrt werbe, fo fönnte aus einer 
folgen SSermengung nebenfädfjlidfjer ©efid&tSpunfte mit bem in 
erfter 9?eif>e vor Singen ju Ijaltenben großen ftitte leidet biefeS 
lefctere jum ©djeitern gebraut werben. SMeS muß um fo forg* 
fältiger berüdfidfjtigt werben, als es, wie fpäterljm gezeigt 
werben foH, aud& anbere, bie bereinigten S^tereffenfp^ären ber 
@injelfiaaten unberührt laffenbe 3Kobalitäten gibt, um bie 
wünfdtjenSwerte, fidf) nid^t bloß auf bie SBäljrung, fonbern aud(j 
auf ben 3Künjfuß erftredfenbe ©inljeit im internationalen ©elb* 
üerle^re anjubafjnen. 

2Bie foeben betont, gibt eS in jaf)lreidfjen Sänbern widfjtige 
Sntereffen, weld&e bei geftfteHung ber Delation jwifdjen bem 
alten unb b'em neuen 9KünjmetalIe eine große Stoße fpielen bürften. 
©S tann nidfjt nur, eS wirb ftdfjerlidfj gefdjjeljen, baß ba ober bort 
aus Dolföwirtfdfjaftlid&en fowo^l wie aus ftnanjpolitifdfjen ©rünben 
eine möglidfjft §ol)e ober eine möglidfjft niebrige Delation für baS 
neue 3KünjmetaB gewünfd&t werben wirb. ©S ift j. 83. nidfjt 
unwaljrf dfjetnltd&, baß bie inbif d&en Staatsmänner Sebenfen tragen 
werben, ben 2Bäf)rungSwe$fel auf ©runblage eines fe^r niebrigen 
©ilberpretfeS burdfjjufüljren, benn je niebriger ber ©Überpreis, 
befto ungünftiger geftaltet ftdfj baS 2Bertt>erf)ältniS prif d(jen 9?upte 
unb Sßfunb Sterling, befto f)öljer bementfpred&enb bie SSelaftung 
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beS inbtfdjen ©djafcamteS aus bem Sottet ber ©terling^SBerpflidj* 
tungen unb befto ausgiebiger baS ju geroärtigenbe ©infen ber 
Äauffraft ber SRupie. @S wirb in 3>nbien an feljr mafcgebenben 
unb emflufcretdfjen Sntereffenfteifen nidjt festen, bie in foldjer 
Situation barauf fjimoeifen würben, bajs ein SßreiSfturj beS 
©ilberS an unb für ftcty nodfj lange ni$t gleidjbebeutenb fei mit 
ber fofortigen ©rmäfeigung ber Äauffraft ber 9iupie, bafj 
biefe SBirfung erfahrungsgemäß nur feljr aHmäljlidj unb langfam 
eintrete, unb baß bemnadj bie gifierung einer für alle 3u?unft 
feftftetyenben Delation auf 33aftS eines ©überpretfeS, ber ftdj im 
innem inbifd^en SBerfetjre nodj gar ntdjt geltenb gemalt §abe, 
gleidjbebeutenb wäre nid^t mit ber giyierung eines t^atfäd^ttd^ 
bereits befteljenben, fonbern mit berjenigen eines fid> erft in 
3ufunf t möglid&erroeife etablierenben 3"ftonbeS. 3)er ©über* 
preis fönne ftdj ebenfo gut audj itrieber Ijeben, bie einmal ange* 
nommene Delation aber bliebe untoanbelbar befielen unb, ab* 
gefefjen von allen ©rünben ber -JiüfeltcPeit, forbere bafjer audj 
fdjon 33itligfett unb 9?edjt, bafc bei ^eftfteHung ber Delation ber 
aKetaHge^alt ber neuen Sfttpie tjöfjer gegriffen werbe, als bem 
jufäüig gefunfenen ©ilberpreife entfpredjen würbe. 

2luf ber anbern ©eite ift eS jebodj überaus mifelidj unb 
mit fetjr bebenflidfjen (Srfdjütterungen ber 9ted)tSfontinuität per* 
fnüpft, bei einem aßäfjrungStoedjfel bie Delation itutBürltdj unb 
roef entließ abroeidjenb twm -äKomentroerte ju fixieren, unb roenn 
eS fein Mittel gäbe, jttrifdjen biefen beiben Sebenfen: ber xoivt* 
fd^aftlid^cn unb finanziellen ©djäbltdjfeit einer ungünftigen 3te* 
lation auf ber einen ©eite, ber redjtlid&en ttnjuläffigfeit einer 
günftigen Delation auf ber anbern ©eite, ben 2luSroeg $u finben, 
fo fönnte an biefen unb äfjnltdjen Sebenfen ber SJlünjbunb leidet 
fd&eitern ober fein 3uftanbefommen bod^ aujserorbentlidj erfdjtoert 
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werben. &3 gibt aber berartige -Mittel in genügenber 3af)l. 
Qnbien brauet %. 33. blojs feine ©ilberprägungen ju ftftieren, 
eoentuell, wenn ba£ nidjt genügen fottte, etroaS namhaftere 
Quantitäten von ©Über * Rupien etnjujietien, unb eS madfjt 
baburdfj feinen 9iuptenfur£ nid&t blofe unabhängig t>on ben 
©d&roanftmgen be3 ©ilbermarfteS, fonbern t>erlet^t betnfelben 
eine unter ttmftänben feljr erljeblidfje £enbenj ber Sffiertfteigerung. 
©S ift felbftoerftänbltdfj, baf$ babei mit Sßorfid^t vorgegangen 
werben mufe, ba anbernfattö bebenflid&e ©inengungen beö ©elb* 
umlaufet mit allen tfjren fd^äbltd^en Äonfequenjen bie $olge fein 
fönnten; aber attju ängftlidfj brauste man gerabe in $nbien, 
toeld^eS S>ecennien Ijtnbur<$ t)on einer ©ilberftut oljne gleiten 
überfdfjwemmt worben ift, ntd^t ju fein, unb ba e3 neben ben 
jroeitgenannten audfj nodfj anbere, auf ba3 nämltdtje ©nbergebnte 
abjielenbe 9Kafmafymen gibt, fo unterliegt e$ feinem Steifet, 
baJB bie inbtfd^e Regierung — felbftt>erftänbltd& innerhalb gettriffer 
©renjen — bie Delation für iljre Rupien wirb beftimmen fönnen, 
wie fie nritt. 3^ «8 Qtbt SJtetljoben, bereu 2tu3füljrung t)ier jebodfj 
ju weit führen mürbe, bur<$ bereu 2lnwenbung fold&e SUtofcnaljmen 
audfj baju benüfct merben fönnen, baS burdfj ben 2Bäfyrung3we$fel 
bebingte ©efdfjäft be3 9Infammeln3 ober Slbftofcenä gewiffer ©bei* 
metaHquantitäten in paffenbfter SBetfe einzuleiten unb babei ju 
allem Überfluffe bie SBa^rung ber eigenen mit berjenigen ana- 
loger frember ^ntereffett ju t)erbinben. 

■Jiad&bem foldfjerart bie Delation jwifdfjen altem unb neuem 
©elbe überall feftgeftefft märe, muffte an bie praftifd^e ©urdfj- 
füfjrung ber neuen SEä^rung gefdfjritten werben. @£ ift babei 
uidjjt notwenbig unb wirb fi$ autf) nidfjt für jebeä einzelne 
Sanb ate wünfd&enäwert erweifen, mit ben eigenen 3lftü>ierung^ 
maßregeln auf biejenigen ber anbern SunbeSglieber ju märten, 
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tnelmefjr fann aud) in biefer Sejieljung jebeS fianb felbftänbig 
Borgern, bie neue SBätyrung — natürlich innerhalb be$ be? 
bungenen SpräWuftotermtneS — burdfjfüljren, xoann tym beliebt 
©iefe 2)urdfjfüljrung fyätte in ber SEBeife ju gefdfje^en, bafc 
von einem bestimmten Sage bem neuen 3KünjmetaH , b. i. 
entweber ben au$ biefem geprägten SHünjen ober ben auf Safte 
beSfelben ausgestellten Sftoten gefefclidfje 3<tljtfraft aerlieljen tntrb. 
2)a3 englifd&e ©efefc beifpiefömeife tyätte alfo unter ber SSorauS* 
fe|ung, bafc ber -Diünjbunb bie 3ufcnnmenfe|ung be3 neuen 
aWünjmetafltö mit 1 ©ewidfjtsteil ©olb unb 9 ©ewidfjtstetlen 
©über« ftipuliert, unb bafc bie englifdfje ©efefegebung bie 2)urdj* 
füfjrung be3 SßätyrungSroedfjfete auf Safte eines ©ilberpreifeS 
t)on 40 d. befdfjloffen l)aben f offte , ju verfügen, bafe t)on einem 
bestimmten S)atum an jebermann, ber in ber %}ant t)on ©nglanb 
100 ©ramm ©olb unb 900 ©ramm ©Über hinterlegt, bafür 
SJiünjfdfjeine im Setrage pon 18,89 £it>re£ Sterling erhält, unb 
bafc biefe 9Künjf<$eine von allen öffentlichen Äaffen, fott>ie über* 
fiaupt von jebermann, ber Sü>re$ Sterling englifd^er 2Bä|)rung 
ju empfangen fyabe, an 3atylung£ftatt jum Sßenntoerte genommen 
werben muffen. @3 ift burdfjauS ntdfjt nötig, ja e3 nrirb ftdfj f)te 
unb ba als prafttfdf) unburdfjfüfjrbar ertoeifen, mit biefer blo§ 
fafultatioen 3<rf)ffr<*ft be3 neuen 2Säljrung3gelbe3 unmittelbar 
Sefiimmungen über beffen augfd&liefclidSJe 3<*l)lfr<*ft, fd c8 bei 
atten auf £anbe3tt)äf)rung lautenben 3<il)fangen im allgemeinen 
ober fei e8 audfj nur für 3^1ungen größerer ©ummen ju vex* 
binben; ben ©djulbnern brauet bloß geftattet, nidfjt aber auf* 
erlegt ju werben, ba3 neue ©elb ju jaulen, unb ben ©laubigem 
ober ftorberungSberedfjtigten brauet bloß bie SBerpfftdjtung $ur 
2lnna^me, nid&t a6er ba3 SRcd^t jur gorberung be3 neuen ©elbeä 
jugefprod&en ju werben, fo baß fürjere ober längere 3^t *)W 5 
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burd& neben bem mnen ©elbe audfj bie alten ©elbforten mit un* 
tjerminberter S^^tfraft in Umlauf blieben. 

dagegen müßten fid^ bie SBertragSftaaten aHerbingS aHefamt 
gleidfjmä&ig oerpftid&ten, bie Prägungen aller alten 9Wünjforten 
fofort einjuftetten, biefelben auf Verlangen be3 SpublifumS in 
ben ©elbjetd&en ber neuen SBä^rung einjulöfen unb nad& Verlauf 
einer beftimmten 3^it fie attefamt ju Sdfjeibemünje mit be* 
fdfjränfter 3<*f)lftaft ju erflären. ©efdfjieljt bteS, fo wirb fid^ ba3 
neue ©elb ganj von felbft binnen fürjefter f^rifi bie 2lHeinf)err* 
fd^aft im großen SSerfefire erobern; bie alten ©orten werben ent* 
weber in ben 93erwedjfelung3faffen ober in ben Sdfjmeljtiegeln 
t>erf dfjwinben ; erftereä wirb gefd&eljen, wenn nadfj burdtjgefüljrtem 
2Bäf)rung8wed(jfel ber Sßreiä be3 alten SWünjmetaflte finfen, kfy 
tereä, wenn unb fo oft er audfj nur um ein ©ertngeS fteigen foHte. 

®er neuen 2Säl)rung rooljnt nämlidfj, wie bereite tüieber- 
Ijolt bargelegt, feine3weg3 bie Äraft inne, bie ©belmetaffpreife ju 
fixieren. SBenn alfo j. 33. audfj bur$ bie engltfdfje ©efefcgebung 
auSgefprodfjen itrirb, bafc Ijinfort ftatt eines alten Store Sterling 
im ©olbgeljalte t>on 7,3223s ©ramm ein neuer Store Sterling 
mit bem Feingehalte von 52,98 ©ramm be$ komponierten 2Rünj= 
metalls gejault werben Wnne, fo wirb bamit ba3 biefer ©efefeeS* 
beftimmung ju ©runbe liegenbe SBertoer^ältnte jwifd&en bem ©olbe 
unb bem neuen SJiünjmetaUe fetne^wegS fixiert; ba3 Kilogramm 
©olb wirb ebenfowof)! unter ben biefer Delation entfpred&enben 
$rete von runb 136,55 Store« Sterling ftnfen, als über ben* 
felben fteigen fönnen, unb bementfpred&enb werben natürlidfj audf) 
bie 7,82288 ©ramm fteingolb, bie im alten Store Sterling ent* 
galten ftnb, mefjr ober weniger afe 1 Store Sterling ber neuen 
SBä^rung wert fein. Sowie nun erftereä eintritt, b. I). ©olb 
über feine Rarität mit ber neuen englifdjen SBctyrung fteigt, 
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wirb es fidfj rentieren, Stores Sterling alter Sßätjrung auf bem 
©belmetaHmarfte ju uerfaufen, für ben (SrlöS neues SDtünjmetaff 
ju taufen unb fid^ für biefeS bei ber 33anf von ©nglanb Stores 
Sterling ber nmm SBäljrung ausfolgen ju laffen. Qtnn ju 
allen 3^lungen bienen ja biefe neuen Stores Sterling ftraft ber 
Sefümmung beS neuen -äftünjgefefeeS ©tücf für ©tüd gerabe fo 
gut, wie bie alten, unb es wirb fid&erlidfj niemanb beifallen, bie 
alten ©tüdfe in ©ebraudfj ju behalten, wenn ©ewinn mit beren 
©rfafe burdfj neue ©tüde üerbunben ift. SHeS ju beforgen, lönnte 
man getroft ber Arbitrage überlaffen, bie baS ©efd^äft ber S3e* 
feitigung ber alten SBäljrungSmünjen fo prompt unb oottftänbig 
beforgen würbe, bafc bie ©efefegebung, weit entfernt, genötigt ju 
fein, bieS ©efd&äft f eiber übernehmen ju muffen, umgefefjrt ju 
erwägen liaben wirb : erftli<$, ob eS unter allen ttmftänben flug 
unb nüfelidfj fei, bie @in|)eimfung beS aus foldfjem Umtaufte 
fidfj etwa ergebenben -JiufeenS ber Arbitrage $u überlaffen unb 
nidfjt melmeljr baburd^, bafe man baS UmwedfjfelungSgefdjjäft in 
bie eigene £anb nimmt, biefen -Jhtfeen bem ©taate ju fidlem; 
unb jum jweiten, ob eS rätlidfj fei, baS alte ©ourantgelb gänjlid) 
aus bem SBerletjre fdfjwmben ju laffen, unb ob fidfj ntdfjt oiel* 
meljr empfehle, i^m als ©dfjeibemünje eine gewtffe UmlaufSfp^äre 
ju fidfjern. 

2luf bie lefetere grage foH nodfj jurüdfgefommen werben; 
tyter fei t)orerft nodfj unterfudfjt, was bie folgen baoon wären, wenn 
baS alte 3Künjmetatt nadfj burd&gefüljrtem äBäfirungSwedfjfel im 
greife jurüdginge, eine ©oentualität, weld&e inSbefonbere für 
bie Sänber ber ©olbwäfyrung bie watyrfd&emlidfjere — jum 
minbeftenS für bie nädfjfte 3 u ^ n ft — ift, ba bod& angenommen 
werben mufe, bafe — abgefefyen natürlich t>ou etwaigen Snberungen 
in ben $robuftionSt>erl)ältniffeu ber ©belmetaHe — bie ©in* 
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in bie 9Bäl)rung ber gefamten cürilifierten SBelt junäd^ft erljöljenb 
auf ben ©Überpreis unb ermäfctgenb auf ben ©olbprete ein* 
wirfen bürfte. @£ ift alfo waljrf d^cinUd^ , baf$ 7,82288 ©ramm 
getngolb fe^r rafd) unter ben SßteiS t>on 1 Store Sterling ber 
neuen englifdjen SBäljrung ftnfen bürften. £)a£ würbe, wenn 
bie ©olbprägungen in ©nglanb frei blieben, o^ne $rage baljin 
führen, bafc au£fdf)liefilid[j ©olbmünjen geprägt unb bie etwa im 
Sanbe vorrätigen Quantitäten beä jufammengefefeten (SbelmetaHS 
ebenfo exportiert werben müßten, wie bte£ foeben unter ber um* 
geteerten 33orau£fefcung , baf$ ©olb fteigt, ben ©olbmünjen 
gegenüber gefd^älje. $)iefe 2lu3fuljr be£ neuen 3Künjmetatt£ ju 
t>erl)üten, genügt nun atterbingä bie ©inftellung ber ©olbprägungen 
tjollfommen, ba bie ftetige SBermeljrung be£ ©elbumlaufeS na<$ 
wie t)or, ja infolge ber 2ttünjreform erft re<$t überaß unab* 
änberlid&e Siegel bliebe. 2lber ba3 neue 3RünjmetaH unb feine 
papierenen ©teflfoertreter Wnnten bo<$ nur feljr attmäfylicl) bie 
Sllleinljerrfcijaft im 5Ber!el)r erlangen. 2)af$ bie alten ©etbforten 
unterwertige wären, bafe ba£ $ßublthim ba$ 9te$t befäfee, tljre 
Umwedf)£lung gegen -Koten ber neuen Sßäljrung ju forbern, 
müßte allerbingä ben Übergan&projefj befd&leunigen, aber nur 
tnfofern, al£ ba£ SebürfniS be3 $ubliftim£ nadf) papierenen 
©elbjeidjen junäljme, benn biellnterwertigteit ber alten metallifdfjen 
wäre fein au£fdf)laggebenbe£ 9Jiotit) ju Einengung iljreS Um* 
lauf e3, ba in folgen gaffen bie ©tdfjerljett ber Umwedd feiung 
ben Sollwert be£ ©elbeä erfefct. SBiH man ben Umwanblungä* 
projefc befdjleunigen — unb e£ ift notwenbig, bafc bie£ ge* 
fdf)tel)t — fo rnufj bie 6trfulation3fäl)igfeit ber alten ©elbforten 
bireft angegriffen werben, was am einfachen unb beften baburdf) 
bewirft wirb, bafe man tljnen lebigltdfj ©d&eibemünjfunttton 
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beläßt, b. fy. iljre 3<#fraft limitiert. -ftatürlid) müßte bieS 
©olbmünjen gegenüber in anberer 2Beife gefdfjel)en als ©über* 
münjen gegenüber; wenn beifpielSroeife festeren 3al)lfraft bloß 
big ju Beträgen bis ju 1 Sßfunb Sterling belaffen würbe, fo 
müßte man bem erfieren 3^^ßraft bis jur £ö§e t>on 5 bis 
10 Sßfunb (Sterling einräumen, eine foldfje SBerfügung würbe 
bann natürlich fe^r rafd(j ben größten £eil ber alten @olb= 
münjen an bie<Simoed(jfelungSftetIen bringen. Sine allgemeingültige 
Siegel bafür, in weitem Umfange bieS gefd^älje, läßt fid) nic^t 
atiQebtn, unb es ift au<$ ntd^t nötig, baß nadfj burd&gefüljrter 
SJtünjreform ber abfolute ober relatioe Setrag ber in ©irfulation 
oerbleibenbcn alten ©elbforten überaß ber nämlid^e fei. 2Bo 
ber SBerfeljr meljr an papierene ©elbjeidfjen gewöhnt ift, bort 
wirb bie 3Serbrängung beS ©olbeS burdd bie auf neues SKünj* 
metatt bafierten ßertififate eine oollftänbigere fein als bort, too 
ber SBerfe^r gerooljnljeitSmäßig am metallenen Umlaufe Ijängt. 
3n Sänbern, too lefctereS in befonberS Ijoljem 3Kaße ber %a& ift, 
fann eS fidf) trielletd&t empfehlen, effeftioe 9Jtünjen aus ber neuen 
3JletaH!ompofition jur Ausprägung ju bringen, etroa $ünf* 
©$iHing*®tü(fe (h 13,23 ©ramm) in @nglanb, £)ollar*©tüdfe 
(ä 10,87 ©ramm) in ber amerifanifdjen Union, ^ünf^rancS* 
©tütfe (ä 10,5 ©ramm) in granfreidfj u. f. to., weisen ©orten 
bann natürlich unbefd&ränfte B^^lfeaft ju geben wäre. ©S 
fönnte fogar md&t fdjaben, eine berlei Ausprägungen geftattenbe 
Seftimmung in bie internationale Äonoeutton felber aufju* 
nehmen; burdjauS notroenbig ift bieS jebod) nid^t. 

Sie ben @injelftaaten auferlegte SBerpfftd&tung, tyre alten 
SJtünjen auf Serlangen gegen neue ©elbforten umjuroedtfeln, Ijat 
fetbftt>erfiänbltd(j jur SBorauSfefeung, baß überaß red&tjeitig für 
8ef$affimg auSreicijenber Duantitäten beS bis baljin nid^t in 
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©ebraudj geroefenen ©belmetatts gcforgt werbe, ©nglanb j. 35. 
müfete für bebeutenbe ©ilberquantitäten forgen, um für bie an 
feinen ober an feiner San! Äaffen präfentierten golbenen ©o* 
»ereigne aus ©olb unb ©über befte^enbe ©ooereignS ausfolgen 
ju fönnen, toäljrenb umgefeljrt Snbien, um für bie alten ©über* 
rupien Rupien aus neuem 3KünjmetaHe geben ju fönnen, ©olb 
anfdjaffen müßte. 3>n ben Sänbern ber £)oppeln>äl)rung läge 
fogar genriffermaffen bie SWotroenbigfeit t>or, fid) naä) beiben 
©eiten f)in p beefen. £)teS ift jebod^ überall nidjt fo ju per* 
fielen, als ob baS UmroedjfelungSgefcpft fd^Ied^t^in burd) bie 
t>orljerige Sef Raffung ber entfpredjenben ©belmetallquantität 
bebingt wäre, ©S Hegt nichts bagegen t>or, baß j. 35. bie 
englifdfje San! ermädjtigt toerbe, für bie i^r präfentierten alten 
golbenen ©ooereignS auf neues 9Jiünjmetatt lautenbe ßerttftfate 
anzugeben, audj toenn fte einftroeilen no$ nid)t im Sefifce alles 
baju erforberlid^en ©ilberS ift, fofern iljr nur bie .SBerpflidjtung 
auferlegt wirb, tyre ©edung in fürjefter fjrift ju oeroofffommnen. 
SiS ju einer genriffen £öl)e müßte fie atlerbingS neues 9Rünj* 
metall, b. i. alfo neben iljrem ©olbe audj ©ilber effeftb in 
93ereitfd^aft galten, ba fie ja oerpfftdfjtet wäre, für bie aus* 
gegebenen (Sertiftfate auf Verlangen jufammengefefcteS aWünj* 
metall auSjufolgen, unb bie ©rforberniffe beS SlufcenljanbelS bie 
t§atfä$li($e Snanfprud^na^me btefeS 9tedjteS fetyr rafdj gerbet* 
führen tonnten. 2lber ba bieS erfahrungsgemäß nur bis ju 
einem geroiffen Setrage gefdjie^t, fo brauste fürs erfie audfj nur 
bis ju biefem Setrage SBorforge getroffen ju werben. 6S würbe 
beifpielStoeife genügen, wenn bie %$ani für ben äfofang runb 
1 I 2 9Jiittionen Kilogramm ©ilber befäfee, weil bieS — natürltdj 
in SBerbtnbung mit bem baju gehörigen ©olb, über toeldj 
lefctereS jebodj bie Watit otynefjin oerfügt — genügenb toäre, um 
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runb an 11 SKtttionen SioreS Sterling ©ertiftfate etnjulöfen. 
2>a nityt anjune^men tft, bajs t^atfäcpd) meljr als ein folget 
33etrag jur Umwedjfelung präfenttert werben bürfte, fo ftmnte 
man eS immerhin oljne ©efatyr wagen, bie Sarja^Iungen im 
neuen SHünjtnetalle auf fold&er SafiS aufzunehmen, umfomeljr 
als e3 an fompleter 3Wetadbedung für ade in welker £ölje 
immer ausgegebenen EerttfÜate nic^t mangeln mürbe, nur bafe 
biefe 2>edfung ntdjjt fofort jur ©änse in $orm beS iufammen* 
gefegten SHünjtnetaHS, fonbern teilroeife au^fd^licjsHd^ in $orm 
von ©olb allein . beftünbe unb ba^er für ben f^aH eines etwa 
wiber SBermuten auftaudjenben [tarieren Sßaffio * ©alboS im 
Slufeen^anbel, ber San! immer no<$ ber SluSmeg bliebe, auf 
offenem 9Kartte ©über um jeben ^Srei^ ju taufen, wobei fie 
f<$limmftenfallS SSerlufte erleiben, i^re ©oloenj aber unter allen 
Umftänben aufregt erhalten lönnte. 

2)odj wirb es faum trgenbwo notwenbtg fein, fi$ aud; nur 
für ben Anfang mit einem folgen SluShmftSmittel ju bereifen. 
3m SBege ber wed)felfettigen SBerftänbigung jwifdfjen jenen 33er* 
feljrSgebieten einerfetts, bie jum 3^erfe beS Überganges in bie 
neue SBäljrung ©über abjuftofcen unb ©olb ju erwerben Ijaben, 
unb jwifdjen benjenigen anbererfetts, bie ju gleidjem 3roecfe ©olb 
abftofjen, unb ©Über erwerben muffen, wirb es überall ein SetdfjteS 
fein, in bie neue SBäljrung fofort oollauf gerüftet einzutreten. 
(Snglanb 3. 93. brauet ju biefem Seljufe ftd) blofe ins @inoer* 
nehmen mit Dftinbien ju fefcen, unb beiben Seilen ift geholfen. 
S)ie näheren 3Kobalitäten berartiger Abmachungen werben natürlidjj 
je na<$ ben babei in $rage fommenben Sntereffen unb @r* 
forberniffen oerfdfjiebene fein; bem SBefen naü) werben fie jebod) 
überaß barauf hinauslaufen, einen unmittelbaren 2luStaufdf) ber 
beiberfeitS überfdfjüfftg werbenben -öWmjmetade ju oorljer oerein* 
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bartem greife ju fiebern. 35abet fönnen etwaige $3erfdfjiebenl)eiten 
ber Delation, 31t welker berartige Kontrahenten bie beiben 3Kün^ 
metatle jum &mät beS Übergangen in bie neue Sßäljrung bei 
fidf) batyeim tarifieren, fetnerlei ©dfjwierigfeit t>erurfadf)en. 3fnbien 
mag immerhin bei fjeftftcttimg bc£ geingewid[)te3 ber neuen 
Rupien ben ©Überpreis mit 41 d für bie ©tanbarb=Unje an-- 
nefjmen, roä^renb ©nglanb feinem 2Bäl)rung3wed[)fel einen Silber* 
preis von 39 d. für bie ©tanbarb*Unje ©über 31t ©runbe legt, 
fo beeinflußt baS ben Sßreis, ju meinem 3>nbien fein ©über an 
©nglanb überlädt, nidfjt im geringften. 2>enn bie inbifdje 
^arifterung oon 41 bejieljt fid^ ja nur auf ©über in Rupien« 
form unb Ijat mit bem 2ftarftpreife beS ©überS, über welken 
mit ©nglanb unterljanbelt werben fott, fo wenig etwas gemein, 
wie etwa ber Kurswert ber heutigen t)ollänbifd[)en ober öfter* 
reidfjifdden ©übergulben mit bem Sarrenpreife beS ©überS. 
•JtatürlidE) würbe ber SSerfauf ber über bem ©Übergärt ein* 
gelöfien alten Rupien für 3>nbien mit finanziellen Sßertuften Der* 
bunben fein, gleidfjwte ©nglanb finanzielle Dpfer bringen müßte, 
um über bem ©olb-^Jari eingelöfte ßbreS Sterling loäjufdfjlagen; 
aber eS ifl einleud&tenb, baß biefe beiberfeitigen Dpfer jt$ ba* 
burd[j, baß bie beiben ©taaten wegen wed^felfeitigcr Unter* 
bringung ü)rer biSponiblen ©belmetallbeflänbe eine Vereinbarung 
treffen, nid^t erfd&wert, fonbern nur erleichtert werben fönnen. 
Seiben wirb eS burdfjauS fonoenieren, Käufer für baS SDietall, 
beffen fie fidE) entlebigen wollen, unb SBerfäufer für baSjenige, 
beffen fie bebürfen, nidjjt erft fudfjen 31t muffen, fonbern foldfje 
wefelfeitig einer im anbern ju finben. 

Sie ©id&erung ber ju fofortiger unb möglidftft twllfommener 
©urdfjfütjrung ber neuen 2Bäl>rung erforberlid&en 3Ketallquanti* 
täten bürfte alfo nirgenb auf ©d^wierigteiten ftoßen. Unter 
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bicfet Doflfomntenen ©urdjfütjrung barf jebodd, wie roieberljolt 
fdfjon angebeutet, teineäwegä oerftanben werben, aU ob überall 
ba3 alte 3J?ünjmetall twllftänbig bur<$ ba£ neue, jufammen* 
gefegte au$ bem ©elbumlaufe t>erbrängt werben müfete ober audf) 
nur fönnte. 

2Ba^ junädE)ft ba£ ©über anlangt, fo wirb man beäfelben 
allerorten nadfj rote oor ju ©ddeibemünjjwecfen bebürfen. £)a 
bie neue 3JtetatIfompofttton wefentlidd wertvoller (unter ben 
früher gemalten SBorauäfefcungen SVifadf) wertvoller) aU ©über 
ifl, fo wäre bie unterfte ©renje, bi£ ju weld&er man mit ber 
©tüdfelung von SJiünjen au§> biefem -Jttetalle Ijerabgeljen tonnte, 
etwa 2 3Karf ober 2 grancä; affe^, wa3 barunter ift, muft ©ilber 
bleiben. @3 ift aud(jburdjau3fiberflüffxg, SDtünjen aus komponiertem 
3KetaDf überhaupt ju prägen, fo bafe bem ©übergelbe fein bte* 
l>ertge8 gunftionägebiet im fleinen SBerfeljre gänjlidd übertaffen 
bliebe. S)ie3 gilt tnäbefonbere für Qnbien, wo bie ungeheueren 
3Waffen ber Seoölferung oljneljin nur feljr f<$wer unb atlmäljlidj 
an ben ©ebraudd eines neuen UmlaufSmtttelä gewöhnt werben 
fönnten. SRad(j See$ betrüge ber SRupienumlauf in Snbien ber* 
jett jroifd^en 900 unb 1000 S)otIar3, alfo in runber S a ¥ etro a 
2 3JUHtarben SRupien. SDtefe ©dfjäfcung bürfte nidfjt uner^ebtidfj 
hinter ber SBaljrfieit jurüdbleiben; ber SRuptenumtauf Snbienä 
ift wal)rfdf)einlid(j ein wefentltdf) größerer. 2lber e£ ift nid(jt im 
entfernteren ju erwarten, bafc bieget foloffale Setrag jur ©änje 
ober audfj nur jum größeren £eüe jur ©inlöfung präfentiert 
mürbe, audf) wenn fid& in gnbien ein SBäljrungäwedfjfel twtfjieljt 
unb audf) wenn babei bie SRupie noü) fo ftar! über iljren 33arren* 
wert tariftert wirb, £)a£ inbifd&e SBolf wirb ftdjj feine SRupien 
nidf)t nehmen laffen, unb e3 liegt fein ©runb t>or, e£ baju 
irgenbnrie ju nötigen. 3fm großen SSerle^re allerbingS wirb ba% 
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neue 3Wünjmetatt jur &errfdf)aft gelangen, aber e$ ift nid^t ju 
erwarten, bafe |baburdf) me^r afe ^öd&ften« ber werte £eü ber 
umlaufenben Rupien an bie Umwedfjfelungaftetten gebrängt wirb, 
unb auä) ba« bürfte fiel) blofc athnäljttdfj uolljie^en. giir« erfte 
würbe Qnbien f d&werttd& triel metyr ©über btepombel fjaben unb 
t)ief mel)r ©olb brausen, al« ©nglanb allein ü)m abnehmen, 
refp. anbieten wirb fönnen, unb eine Überflutung be« SHarfte« 
burdfj inbifd&e« ©über wäre ba^er MneSweg« ju beforgen. 

dagegen wirb bie mbifdfje Regierung atlerbing« gut tfjun, 
gegen eine anbere ©oentuatität SBorfefjrungen ju treffen, unb 
ba« ift gegen bie ©efatir eine« Slbjuge« ber für ben Äletnoer* 
fe&r benötigten ©überrupien im SBege ber Arbitrage für ben 
gatt, al« bie ©überpretfe nad&träglidfj über ba« 5ßart be« in* 
btfd&en (neuen) 2BäI)rung«gefefee« fteigen fottten. ©onberliclj 
na^eliegenb ift biefe öefürd&tung affcrbing^ trofe ber burdf) ben 
neuen 2Bäl)rung«$ufianb wenigften« teüwetfe herbeigeführten fo* 
genannten Stemonetifation be« ©über« nid&t, benn gerabe bie 
Erfahrungen ber jüngflen Vergangenheit fyaben gejeigt, bafe ber 
©Überpreis weit me^r von ben $robuftton«oetf)ältmffen al« t)on 
ben Sölünjgefefegebungen ber oerfd&iebenen Sänber abfängt, unb 
ba bie 2lnjeidf)en nidjjt bafür fpredfjen, baß bemnäd^ft eine 33er = 
fdfjiebung ber SßtobuftionSloften be« ©Über« na<$ oben ju ge= 
wärtigen fei, fo fann e« gefdfjeljen, bafe bie Sßreife jurücfgetyen, 
trofebem ber Sebarf ju monetarifd&en 3roedfen unftreitig ge* 
wadftfen fein wirb, ©ottte oollenb« bie inbifd&e Regierung oor 
bem 2Bä§rung«wedf)fel ben Shipienfur« über ©überpari getrieben 
§aben, fo läge hierin eine oerboppelte ©arantie gegen etwaige« 
Slbftrömen t>on Rupien. 2lber abfolut wäre natürlich audjj biefe 
©arantie nid&t; red&t namhafte $pret«etf)öl)ungen be« ©über« 
wären feine«weg« au«gefdjjlojfen, unb wenn eine foldfje @t>entuali* 
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tat and) nur oorübergeljenb einträte, fo formte fidf) barauS eine 
©ntblö&ung gnbienS von 3<tf)lmitteln im ßleinoerteljre ergeben, 
bie um jeben ^ßrei^ oermieben werben mufe. £)a8 ©egenmittel 
ift aber ntd&t f<$wer ju ftnben: e3 liegt in ber 2luSprägung 
unterwertiger Rupien. Man fönnte in $nbien fucceffioe bie 
alten ©tütfe einberufen unb an beren ©tatt foldfje mit gertn* 
gerem Feingehalte in Umlauf bringen. 3>ebenfatl3 «ber müfcte 
fid) ba3 inbifdje Sötünjamt redfjtjeittg baju ruften, im gaffe wirf* 
lid) eintretenben 33ebarfe£ raf<$ große Quantitäten unterwertiger 
unb alfo gegen 2ß>jug gefiederter Rupien prägen ju lönnen. 

3n ben abenbtänbifd&en Staaten finb foldfje ©dfjufeoorfel)* 
rungen gegen ben 2lbfluf$ von ©übermüden menfd[)Hdjer SBor* 
ausfielt na<$ überflüffig. £ter finb bie filbernen ©elbforten 
oljneljin in fo f>ol)em ©rabe unterfertig ausgeprägt, bafe bie 
©überpreife ganj aufeerorbentltdfj fteigen müftten, um ba3 ©in* 
fd(jmeljen biefer ©tücfe rentabel ju madjen, eine (Soentualität, 
bie, wie gefagt, trofe ber 3temonetifation be£ ©tlberä leine fon* 
berlidfje 2Baljrfdjetnlidf)feit für fid) ptte. 

dagegen ift in ben abenblänbifd&en ©olblänbern bie gfrage 
ju unterfudjen, was mit ben Ijier umlaufenben ©olbforten ju 
gefdjeljen Ijabe. 2>tefe gänjlidfj ju befeitigen unb burdfj 3Künjen 
ober ©ertififate ber neuen Sßä^rung ju erfefcen, wäre im Sprin* 
jipe mögli(§, jebodf)feine£weg3wünfd)en3wert. Um ber neuen 2BäIjs 
rung jebe erwünfd&te $efttg!eit ju geben, genügt e3, bie alten 
©olbforten gleidjj ben alten ©ilberforten in i^rer *3^lfeaft ju 
befdfjränfen, in ber SBetfe etwa, baf$ ©olbmünjen bloß bis jum 
s 3Kajimalbetrage von 5 ober — fagen wir immerhin — t>on 
10 Stores Sterling genommen werben müßten, barüber IjinauS 
aber 3<tf)fang in ©elbjeidfjen ber neuen SBä^rung verlangt 
werben fönnte. ^apierne ©efbjeidfjen bürften natürlidj aufr 



Digitized by 



Google 



— 113 — 

fdfjttefcltdj auf fomponierteS 3Künjmetatt bajtert werben, £)iefe 
beiben -Dtafcregeln vereint würben genügen, um ben größeren 
Seil aller umlaufenben ©olbforten au% bem SSerle^re ju brän* 
gen. Um jebodj einer t>ottftänbigen ©ntblöfcung beS SBerfe^rS 
t)on biefem altgewohnten unb, unter ber SBorauSfefcung, bafc 
papierne ©elbjeid&en bloß in größeren 2lppoint3 ausgegeben 
werben, gerabeju unentbehrlichen 3<*!)fatttteln oorjubeugen, wirb 
eS fidf) aud) l)ier empfehlen, redfjtjettig an unterwertige %v&* 
prägung biefer ©tttcfe ju benfen. &b bamit fofort t>orjugel)en 
ober bis jum SebarfSfalle ju warten fei, wirb oon ben @r* 
wägungen ber oerfdjiebenen ©tnjetgefefcgebungen abhängen. 

35a3 (Selb ber jum Sunbe gehörigen Staaten befHlnbe alfo 
nadj burdjgefüljrter SReform aus folgenben Seftanbteilen : 

1. ©elb au$ jufammengefefetem 2öäl)rung£metall, ber &aupt* 
fadje na$ in $orm oon ßertiftfaten, neben benen jebodj eoentueff 
audj £artjtü(fe in Umlauf gebraut werben fönnten ; biefe beiben 
©orten wären ©ourantgelb unb befä&en unbegrenzte 3<*^fr<*ft- 

2. ©olbmünjen fibuciären SBerteS unb mit einer auf 10 Stores 
Sterling im aKayimum limitierten 3^^ßraft. 

8. ©ilbermün§en, gleichfalls fibuciären SßerteS unb mit einer 
auf etwa 1 Store Sterling limitierten 3<rf)lfröft- 



$erft!a, <Da3 intern. Sprung 8 prob lern. 
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©eistet 2lBf<$ttitt. 
(Ergebntffe- 



SBenn ber Übergang jur neuen 2Bäl)rung na<$ ber im 
vorigen 2l6f Quitte bargelegten 2ttetl)obe burdfjgefüljrt wirb, ift 
nidfjt ju beforgen, bafe fid) im ©elbroefen ber babei beteiligten 
(Staaten audj nur bie geringfte Störung ober @rfd)ütterung be* 
mertbar madje, melmefjr fann mit gug behauptet werben, bafc 
ba£ Sßublifttm, fofem eä nid^t au£ Sägern unb 3eüungäartifeln 
von ber ftattgetyabten SBeränberung unterridjtet wirb, btefelbe 
überhaupt gar nidf)t bemerken würbe. 2ln allen SßreiSoerplt* 
niffen wirb ber 3Bä^rung£roedf)fel für£ erfte fpurloä t>orüber* 
geljen unb eine SBirftmg !ann fi$ erft fpäterljin, infofern näm* 
li<$, jetgen, al3 baburdS) erftttd(j bie Sßreteoertyältmffe ber jnrifd&en 
ben beseitigen Säubern ber ©otb* unb ©ilberroäljrung ge* 
Baubeiten ©üter eine bi£ bafjin ungenannte Stabilität jeigen 
werben, unb ba§ ganj im allgemeinen jene ©efatir be£ SßreiS* 
rücfgangS abgemenbet fein wirb, bie anbemfaflte au£ ber 
Stppreciation beS ©olbeS broljen mürbe. (Sine äfaänafjme fönnen 
^öd^ftcn^ bie internationalen Ärebitbejie^ungen bilben, bie allere 
btngä ba unb bort eine Söertoerfd&iebung erfahren mürben, 
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roeldje 2Berti>erfdf)tebung jebodj überaß feine golge beS SßäljrungS* 
medjjfelS an ftd^ , fonbern lebig ltdf) bat)on fein fömtte, ba$ bie 
bem 2Bäl)rungStt)ed6fet ju ©runbe gelegte Delation nid(jt überall 
genau bie nämtidfje wäre. SEBürben alle SunbeSftaaten ben Über* 
gang auf SafiS beS nämlid^en SilberpreifeS DoHjie^en, fo bliebe 
audfj bteSbejüglidfj alles beim 2llten. ©rofc würben übrigens bie 
Störungen audj Ijier faum geraten, unb i^re Sebeutung fällt 
angefid&ts ber unermefclidljen Tragweite ber im übrigen attfeitig 
tyergeftellten ©letd^^eit unb relativen Äonftanj beS SöertmefferS 
gar mdf)t ins ©eroidjt. 

©er 2BäI)rungStt)edf)fel in Öfterreidjj unb Ungarn bietet eine 
le^rreidfje, praftifdfje Sffuftration für bie obige — ttyeoretifdjj 
allerbingS niemals groeifef^aft geroefene — £t)efiS. SDem SBefen 
na<$ gefdfja^) jwar audf) bei ©elegenljeit früherer aßäljrungS* 
roedfjfel in anbern ßänbern genau baS -Jtämlidfje, roaS ftirjlidfj in 
ber öfterretdf)ifdf)*ungarifd(jen 9Jtonar<$ie gefdjet)en ift. 3Kan fefete 
baS eine ©fünjmetatt an bie ©teile beS anbern unb tljat bieS 
überall nadfj 5Jtoftgabe ber 3Karftrelation, wie fie von ben ©efefc* 
gebungen ber betreffenben Staaten je nadf) iljrer ©infid^t erhoben 
mürbe. 9tur mar in früheren $titm ber Spielraum ber ©efefe* 
gebungen in lefcterer Sejieljung ein überaus geringfügiger, unb 
inSbefonbere feit Sefte^en ber franjöfifdfjen ©oppelmä^rung Ijatte 
man ftdf) baran gewöhnt, von einem 5part*Äurfe ber beiben 
SDtetaHe ju fpred&en, unb foljin nid^tS SefonbereS barin ge= 
funben, xomn baS eine 3Matl ftörungSfrei jum fogenannten Sßart* 
Äurfe in bie ^unftion beS anbern trat. gäir bie ©efefegebungen 
t)on ÖfterretdE) unb Ungarn aber ejiftierte ein fold^er Sßari=ÄurS 
mdf)t; fie mußten bie SRelatüm erft finben, unb roaS baS Sd^limmfie 
babei mar, bie Delation jroifd[jen bem alten, auf Silber bafierten 
©elbe unb bem ©olbe mar unter allen Umftänben uerfd^ieben 
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twn ber Delation puffen metatttfdfjem ©über unb ©olb. 2Ule£ 
ba8 Ijatte jur $otge, bafj bic SKetnungen über ba$ ju aeeep* 
ticrenbe fteingewid&t ber neuen Äronen ganj aufeerorbentlidfj au& 
einanber gingen, fo baß nodfj in ber legten entfdfjetbenben Ron* 
ferenj jwifd&en ben ginanjminiftem Öfterretdfjä unb Ungarns 
eine SMfferenj t>on nidfjt weniger afö 5 ^rojent $u begleiten 
war. SRid&tabefioweniger ftanb bie Delation unerfd&ütterltclj feft 
von bem £age an, wo fie befannt n>urbe, unb von trgenbwetöjem 
gewaltfamen (Sinfluffe auf bie spreteoerfjältniffe be£ &mbe£ ift 
fo wenig bie Siebe, bafe in Sßatyr^eU jur ©tunbe, wo bieg ge* 
fd&rieben wirb, b. i. alfo mehrere 2Ronate, nadjjbem in Öfterretdfj 
unb Ungarn bie ©olbredfjnung ttyatfädjjUcIj wie gefefelic^ befielt, 
vot^ ben na^eju 43 3Kitttonen ©eelen ber 3Konard(jte gewife nidfjt 
ber jetynte £etl audfj nur weife, baft fi<$ im ©elbwefen irgenb 
etroa3 oeränbert ijat. ©enau fo müfete e$ fidf) auä) mit bem 
Sßä$rung3wed(jfel, wie er tyier twrgef dalagen ift, Debatten; fein 
©taat brauet ju beforgen, bafe bie Äontinuität feinet ©elb* 
wefenS baburdjj geftört würbe. 

■Jiid&tebeftoweniger enthält biefe neue Sffiä^rung ben Äeim 
jur Unificierung nidfjt blofc be£ 3Rünptetaltö, fonbern be3 3Künj* 
fufeeS ber ganjen Söelt in ftdd; bie SBeltmünje, ba8 Sbeal, 
welkem bie gadjjmanner fowoljl aU bie ©efefcgebungen in 
früheren Secennten fo eifrig nad^ftrebten, wirb burdfj bie ju* 
fammengefefcte SEBä^rung jur 2Ba§r§eit werben, aderbütgS in 
anberer SBetfe unb mit anberer SBirfung, ate man bamafö 
badete, $)tefe mm SBeltmünje wirb auf ber einen Seite 
mdf)t jene abfolute ©eftung tyaben, bie tyx im jwetten ©ritte! 
biefeä 3aljr$unt>ert3 etwa jugebad&t gewefen, auf ber anbem 
©eite aber, in ber ©pf)äre nämlidfj, in welker fte ftdfj ©eltung 
t>erf Raffen wirb, büirfte ber burdfj fie ehielte ©ffett ben ityr ux* 
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fprüngltdf) jugebadfjten nodf) weitaus übertreffen, ©ntfdfjeibenb 
aber ift babet, bajs t>on ber SBirfungSfppre biefer mutn 2Belt= 
münje auSgefd&loffen blofc fotd^e SBerfelirSiweige fein werben, für 
weldjje baS SBorljanbenfein einer SEßeltmünje belanglos ift, wäljrenb 
iljre aSofllommen^eit gerabe in jenen SBerlefcrSäwetgen jur ©el* 
tung gelangt, für weld&e eine mögltdjjft üollfommene Sßettmünje 
t)on auSfdjjtaggebenber Sebeutung ift 

@S ift nid^t anjunetymen, bafe bie bebeutenberen Äultur* 
flaaten ftdf) über einen einheitlichen SHünjfufc für ityren Snlanb* 
üerfe^r fo balb einigen füllten. $)em wiberftreben md(jt bloß 
nationale Slfptrationen, ©itelfeiten unb Vorurteile, fonbern feljr 
reale Sntereffen, beren 33erlefcung weitaus gewid&tigere 9tad(jteUe 
Bereiten würbe, als burdj bie Unificierung beS SHünjfufeeS 33or* 
teile ju gewärtigen mären. (Sinem ganjen 3Sol!e urplöfelidf) eine 
neue Sßerteinfjeit unb etwa nodj neuartige Unterteilungen ber* 
fetben aufzunötigen, bebeutet mdfjt weniger, als eS in feinem ge* 
famten Jpanbel unb Sffianbel ftören, eine SßreiSreoolution Ijerauf* 
befdfjwören, auf Saljre hinaus Irrtümer unb (Streitigfeiten o^ne 
3al)t üerfdfjulben. SDie unteren SBolfSfd&tdfjten Rängen überaus 
jä^e an einer einmal eingelebten 9ted[)enmetl)obe. ©3 giebt }. 33. 
in £)fterreid(j«Ungarn ©egenben, wo ber Sauer §eute nodfj nad(j 
Bulben unb ©rofd&en eines ©elbeS rennet, wetd&eS feit brei 
$Bierteljaf)rf)unberten gar nidjjt me^r ejiftiert, ja felbfi in ben 
ßrofeen ©täbten werben nodj immer gewijfe ßebenSmittel, j. $. 
€ier, nidjjt gulben* unb freujerwetfe, fonbern 40*Äreujer-' weife 
•ge&anbelt, weil 40 ßreujer in öfterreid&tfdfjer SBä&rung bem 
Sogenannten einfügen „©d&etn"*@ulben gteidfjgenommen werben. 
Daraus fdfjon gel)t Ijeroor, weld& grofeer 3">ang, wel<$ ftörenbe 
■Nötigung für breite aSol!Sf(§id^ten mit einer neuen Stehen* 
ntet&obe oerbunben fein fann, bie völlig in ftleifdj) unb 33lut 
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übergeben ju laffen, unter Umftänben jtüei 3Jlcnf genauer mdjjt 
genügen. $)iefe 9iü<fftd[)t bürfte unter anberm in ©nglanb, wo 
man Steigungen beS SpubltfumS als £l)atfadf)en ju refpeftteren 
pflegt, allein fdjon genügen, um md(jt blofe bie fonferoattoen, 
fonbern audf) bie rabilalften Staatsmänner, ja trielleid&t btefe 
in erfter Sinie, baoon abgalten, an bie ©teile ber Sßfunbe, 
©d^ittinge unb Sßence irgenb ein neues 9Künjfpftem mit beri* 
maier Unterteilung treten ju laffcn. 

2lber ein neuer s TOünjfu6 Ijätte überaß audf) ausgiebige 
SßreiSt>erfdf)iebungen im ©efolge. gm Keinen SSerfe^re giebt eS 
feine Arbitrage, bie mit Srudjteilen t)on 5ßrojenten rennet; l)ter 
muffen bie SßreiSnbtijen abgerunbet werben, unb ba beifpielS* 
weife ber engltfdje *penmj nidfjt reflloS in ein $)ecimatft)ftem 
untergebracht werben fann, fo wirb eS bei jenen, an 2Btdfjttgfeit 
alle anbern inSgefamt weitaus Übertreffenben SerfeljrSarten , in 
benen nidjt na<$ Sßfunben, fonbern naü) ©d^idingen unb Sßencen 
gerechnet wirb, bei ber einen SBare SßretSauffdjläge , bei ber 
anbern SßreiSnad[)läffe geben muffen, bie ntdfjt in ber 3Karft* 
fonjunftur ber betreffenben 2lrtifel, fonbern ausfcpef$ltd[) im 
©elbwefen begrünbet finb. ©erartige ©rwägungen waren eS, 
bie audfj in Öfierrei$41ngarn baoon abgehalten Ijaben, fidfj beim 
2Bä§rungSwed(jfel an einen fremben 3KünjfuB aniukfynen, ob* 
wol)l baS öfterreidfjtfdf) * ungarif d&e Sßubltftun burdfj bie fteten 
©djwanfungen beS ©elbwerteS, t>erfnüpft mit unterfdfjtebtidfjen 
ttmwäljungen beS gefamten 3RünjfijftemS, gegen berfei wtHftir* 
tidfje ©ingriffe ber ©efefcgebung einigermaßen abgehärtet ifi. 3n 
anbern Säubern, inSbefonbere in ©nglanb, ^ranfreidjj unb SRorb* 
amerifa, ift man in biefem fünfte t>iet empftnblid&er unb würbe 
eS ben bortigen Staatsmännern l)öd[jlid(j verübeln, wenn fie baS 
gJublifum im SEBege eines SßeddfefS im 9Künjfufee nötigen wollten^ 
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für einen ©egenftanb beifpielSweife, ber bis baljtn 1 Sßenrnj ge* 
tofiet tyat, Ijinfünftig 10 ©ents )u jaulen, weld&e 10 ©ents um 
einige ^rojente mefjr wert wären, als ber frühere SPennp. 

Siefee fidfj alfo bie im internationalen ißanbel atlerbingS 
überaus wünfdfjenSwerte abfotute ©inljeit beS ©elbwefenS nur 
im SBege von 9Jtünjfufeänberungen bewerf ftettigen , bie fidf) auä) 
auf ben Snlanboerfetir erftreäen, fo wäre wenig 2luSfidfjt t>or* 
Rauben, eine fol^e SReform fo batb burdjjgefü^rt ju fe^en. 2lller* 
bingS fann man fid& barauf berufen, bafc j. 35. baS grancftjftem 
oljne fonbertidfje ©d&wierigfeiten ©ingang in oerfdfjiebene Sänber 
gefunben fjat; aber baS gefd^af) bod(j jumeift nur bort, wo man 
bi§ baljin eine fonfiante, in &anbet unb SBanbel eingelebte 
SRed[)nungSetnl)eit gar nidf)t befafc, fid^ mit bem ©elbwefen aud[) 
bis ba^tn fd^on meift an trgenbwetdfje SRadfjbarftaaten anlehnte 
unb wo ba^er ber Übergang jur neuen ©inljeit, weit entfernt, 
altererbte, feft eingewurzelte ©ewotynbeiten ju ftören, im ©egen* 
teile bie SKuSftdfjt bot, für bie Brunft jum minbeften eine fidlere 
tjerläfelidlje ©runblage beS SSerfetirS ju erlangen. 2Bo es ftdE) 
anberS t>ert)ielt, bort fyabtn fidlj bisher bie im obigen angebeute* 
ten SRücffidfjten als auSfdfjlaggebenbeS iginberniS jebeS SBedftfelS 
im 3Künjfufie erwiefen, fo wünfdjenSwert berfelbe im übrigen 
aud& erfdfjemen mod&te. 

SDer f)ier t>orgefdf)lagene 3Jtünjbunb aber bietet einen feljr 
naljeliegenben 2luSweg aus biefem Dilemma, gm Snlanboerfeljre 
mögen alle SunbeSftaaten bei i^ren refpeftben StedjmmgSeinljexten 
beharren, ©ngfanb bei feinen Sßfunben, bie amerifanifdfje Union 
bei iljren SDolIarS u. f. w. u. f. w.; für ben 2tuSlanboetfel)r 
wirb fi$ ganj oon felbft eine oon all biefen ©injelftjftemen t>er* 
fdfjiebene, babei aber mit allen burdfj ein gemeinfameS 33anb oer* 
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fnüpfte neue SBerteinljelt einleben: ba$ 2WünjlÜogramm 
ober eine beliebige becimale Unterteilung beSfelben. 

@3 brauet überall blofc bie ©inridfjtung getroffen ju werben, 
baft bie Stonfen, bie ben @inrei<$ern be3 jufammengefefeten 3Jiün^ 
metaflte auf SanbeStoäljrung lautenbe ©crtiftfatc ausfolgen, auf 
Verlangen ber <5inreid&er aud() auf SWünjfilogramme lautenbe 
Gertiftfate emittieren; unb e3 fann feinem Steifet unterliegen, 
bafc ber @roj$anbel allerorten ftcts ausgiebigeren unb auä* 
giebigeren ©ebraudfj oon biefer gorm ber Sefd^einigungen madfjen 
wirb. @$ tfi burdfjauä nidfjt nötig , bajs biefer Slrt von Gerti* 
fifaten gefefclid&e 3<*!Jlfraft eingeräumt werbe, ja e3 empfiehlt 
fi<$ bieS nidfjt einmal, ba baburdfj leidet SBemrirrung in ben in* 
länbifdfjen ©elboerljältniffen tyeroorgerufen werben fönnte. SDaS 
SBertoerljältnia jnrifd&en ben SJKünjfilogrammen unb ben oer* 
fdtjiebenen ßanbeämäljrungen wirb fidfj jumeift in irrationalen 
Sagten auSbrüdfen, unb e§ geljt nid&t an, in allen ©efdtjäften 
be3 &mbe$ fomplijiertere UmredfmungSmet^oben auf bie $age3* 
orbnung ju fe|en. SSon Vorteil ift ba3 9ted(jneri nadfj 9Wünj* 
ftlogrammen oljneljin bloß bei Befangen nadfj bem StuSlanbe, 
l)ier aber wirb e3 fidfj, weil es von Vorteil ifi, audE) o^ne gefefc* 
lid&e Nötigung feltf rafdj) jur ©eltung einer allgemeinen Ufance 
ergeben. 

Serbinbet man nun mit biefen ©enridfjtacertififaten bie @in* 
ridfjtung eines GlearingfgftemS jmifdfjen ben unterfd&ieblidjjen 
SBanfinfiituten aller am SJlünjbunbe beteiligten Staaten, fo Ijat 
man ein 5Berfeljr3inftrument erlangt, weld&eS bem inter* 
nationalen £anbel bie Saft ber SBerfenbung unb Snempfang* 
naljme effefttoen ©belmetatts gänjlidf) abnimmt unb bamit bie 
trofe aller SBofffommenljeiten be8 9Künjn)efenS felbft jroifd^en San* 
bern beS abfolut gleiten ©elbmefenS immer nod() befteljenben 
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©dfjwanfungen ber SBedfjfelfurfe enbgiltig befeitigt. 9iatürlid(j 
müßten bie Stonfen, bamit biefer 3roedf twfffommen erteilt 
werbe, ©ewidfjtöcertificate nidfjt blofj ben ©inreidfjern von ©bei* 
metaff ausfolgen, fonbern foldEje auf Verlangen audfj im 3lu8* 
taufdfj gegen tyre auf fianbeSwä^rung lautenben ßertiftfate &er* 
geben, £>aburd(j erft, baburdfj aber« audjj in twttfommenfter SBeife 
befäfee ber Kaufmann allerorten, foweit ber 2Wünjbunb reid&t, 
ein Barmittel, beffcn ©rlangung iljm feinerlei Äoften üerurfadfjt 
unb ba£ in allen SBertragSftaaten abjugSloS jum Nominalwerte 
an 3<^lung3ftatt genommen würbe. 

(Srgänjt man biefe ©inridfjtung nodfj baburdE), bafe neben ben 
gewöljnlidfjen , von jebem beliebigen Qn^aber oerwenbbaren, aufy 
inboffierte Gertiftf ate ausgegeben werben, b. i. foldfje, bie auf 
Flamen lauten unb erft burdfj Unterfdf)rift be3 93e$ogenen üott* 
giltig werben, fo Ijätte man bamit jugleidjj ein Rapier, welkes 
twttfommen gefahrlos, b. i. oljne 2lffefuranj, üerfenbet werben 
fönnte, unb e3 würben fidE) baburdjj bie Äoften nodE) fo umfang* 
reifer ©elbfenbungen auf ben SBetrag eines gewöhnlichen 33rief* 
portoä rebujieren. 

■Jtatürlidf) fönnte burdf) biefe ©inridtjtung ber für bie inter* 
nationalen (Sbelmetattfenbungen auf juwenbenbe Äoflenbetrag nidf)t 
gänjlidt) befeitigt werben. 9tod() wie vov blieben alle Äultur* 
ftaaten jwedfö ©rgänjung iljreS SirfulationSmittetoorrateS auf 
ftetige ©belmetattjuflüffe angewiefen unb irgenb jemanb mufe für 
bie babei erwadtjfenben Transport* unb 33erfid(jerung£foften auf* 
fommen. Sie 33anfen wären e3, weldfje biefe ©pefen ju tragen 
Ratten, inbem fte ftdfj wedjjfelfeitig bie bei ber periobtfdfjen Slea* 
rung ju £age tretenben ©albi jufenben müßten. Unb e$ fönnte 
nun f d&einen, bafj foldfjer Slrt ein pofittoer ©ewinn gar nidfjt 
twrljanben wäre, fonbern bloß eine Überwäljung ber Saften twn 
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ben einjelnen ©efd&äftöleuten auf bie grofcen 3^ttettan!cn ftatt* 
gefunben I)abe. $aS wäre jebodjj eine falfdfje Sluffaffung. 2lb* 
gefe^en bauon, bafc für alle %&Ue bie Äoften ber Umwanblung 
auä bem einen £anbe§gelb in ba3 anbere erfpart würben, barf 
audfj nidfjt überfein werben, bafc fidfj burdfj biefeS wie burdfj 
jebeS anbere ßlearingfyftem ber Umfang ber tljatfädfjlidfjen (Selb* 
Übertragungen unenbtidj uerringert unb bafe ju attem Überftuffe 
bie £ran3portfoflen jener internationalen ©albi, bie trofe be3 
©learingfyftemä effeftü) von fianb ;u Sanb üerfenbet werben 
müßten, auü) bisher bie Bettelbanfen belasteten. 35iefe mußten 
ftetö im eigenen 2Birfung8freife bafür ©orge tragen, iljre 9Ketatt= 
twrrätlje ju ergangen, wenn biefetben infolge internationaler 
Ballungen angegriffen würben, unb ber ttnterfdfjieb läge blofj 
barin, bafc Ijinfünftig bie effeftiue ©belmetaHbewegung erft ein* 
träte, nadf)bem bie ©albi bereits ju £age getreten finb, wäljrenb 
e£ Ijeute jum £eil bie ©bclmetadbewegung felber ift, bie nad&* 
träglidjj ju begfeid&enbe ©albi erft Ijeroorruft. ©S ift fogar ju 
vermuten, bafj bie Saufen, ganj abgefeilt von ber bem &anbel 
gebotenen ©rfparung, für ftdfj felber ©ewinn au3 bem inter* 
nationalen SHbredfjnungSfpfteme erjielen würben, inbem hinfort 
nidfjt me^r bie ©albi jwifdtjen ben einzelnen SBerfetyrägebieten, 
fonbern blofj bie jwifdfjen ber ©efamtljeit aller am 93unbe 
beteiligten SBerfeljrSgebiete fidf) ergebenben ©albi jur effeftiuen 
33egleid&ung fämen. £eute mufc beifpieteweife 2lmerila an 
©nglanb, (Snglanb an granfreidfj unb granfreid) an £>eutfdjlanb 
©belmetall üerfenben, wä^renb gleichzeitig t>ielleidf)t ©befmetall 
au% 2)eutfd(jlanb nadjj ©nglanb unb au£ granfreidE) nadf) äfoterifa 
geljt; Ijinfünftig würbe bann 9lmeri!a bloß ben etwaigen Über* 
fdfjufc feiner nadfj (Sngtanb genuteten Befangen über bie au% 
granfreidfj ju gewärtigenben begleiten unb biefen Überfdfjufc gar 
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nidjt naä) ©nglanb fenben, weldjjeS — fo mag fupponiert werben 

— feinen ©nbfalbo aufjuweifen l)at, fonbern gerabewegS nadfj 
$eutfd(jlanb, weldjeS ber atteinige enbgiltig SejugSbere^tigte ift 
©oldfjerart lönnte fidE) eine ganje ©erie umfangreicher ©bei* 
metadfenbungen ju einer einzigen ober ju einigen wenigen Keinen 
rebujieren, äljnlidf) wie audfj beim binnenlänbifd&en ©leartngfyftem 
wenige unb Keine Sarjaljlungen an bie ©teile weitaus jaljl* 
reiferer unb umfangreicherer treten, bie oljne ba3 SlbredfjnungS* 
ftjftem notwenbig wären. 

£)od(j felbft wenn man annimmt, bafc für bie Wanten au£ 
bem SHtel beä ätöredjjnungSfyftemS ba unb bort ein gjringfügiger 
Söteljraufwanb für ©belmetalluerfenbung unb aSerfidjerung er* 
warfen fönnte, fo wäre biefe Saft {ebenfalls angefidfjtö be£ 
unermeßlichen SBorteileS ber abfoluten ©tabilifierung be3 (Selb* 
werte« im Slu&enljanbel gar nid&t ber 9?ebe wert. $)er gort* 
fdjritt erwiefe fidfj, wenn audE) nid&t bem ©rabe, fo bod& bem 
SBefen nadf) ä^nlidf) bemjenigen, ber burdfj bie ©inljeit be3 2Bäf)rung3* 
metatt« an unb für fidE) bem 3uftanbe ber 2Bäl)rung&)erf djjiebenljeit 
gegenüber erreid&t wirb, ©inb jwifdfjen Säubern üerfdfjiebener 
SBä^rung ©dEjwanfungen be£ ©elbwerteS um triele Sßrojente an 
ber £age8orbnung unb werben biefe burdf) bie 2Bä^rung£ein§eit 
auf 33rudfjteile t)on Sßrojenten rebujiert, fo braute baS neue 
©ijftem audfj biefeS lefcte, auä ben ©dfjwanfungen ber SBedjjfel* 
furfe refultierenbe 3Woment ber ttnfxd&erlieit jum 5Berfdf)winben 

— bie ©elbforten aller am 93unbe beteiligten ©taaten wären 
abfolut fdjjwanfungäfrei. 

35aJ3 fidjj gerabe baburdij audjj feljr rafdE) bie ©epflogenljeit 
tyerauSbilben würbe, felbft bie auf 2Bä^rung3gelb lautenben ©er* 
tififate, foweit fte nur au% einem Sanbe mit metallifdfj gut fun* 
Wertem ©elbwefen ftammen, wedEjfelfeitig sunt -Kennwerte an 
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allen SBanöaffen anjuneljmen unb fpefenfrci gegen ©elb eigener 
Sanbeäwctyrung umjuTOed&feln, ifi eine jiemUdj na^eliegenbe @r* 
Wartung, ©efd&ieljt bie$, fo ftnb alle praftifdfjen Vorteile ber 
SBeltmünje erreicht , otyne ba& irgenb ein Sanb bie Kontinuität 
feinet eigenen ©elb* unb UmredfjnungSwefenS ju ftören brauste. 
Db bann nidfjt fpäter^in, gerabe infolge ber burdE) bie foeben 
befdfjriebenen @mrtd(jtungen allerorten tyeroorgerufenen warfen* 
ben Vertrautheit mit fremben 3Künjft)ftemen bie Surd&füljrung 
eine3 ein&eülidfjen SBeltmünjfyftemä audfj für ben Smnenüerteljr 
ftd(j in paffenber SBeife vorbereiten würbe , fott Ijier mdtjt nätjer 
unterfudjt werben. 

dagegen ift e3 notwenbig, auf einen anbem auäfd&lag* 
gebenben Vorteil ^in juweif en , ber mit ber 2lboptierung be£ 
neuen 2Bäljrung3f9ftem8 oerfnüpft wäre, unb ber in nidE)t3 ®e= 
ringerem befielt afö in ber twttftänbigen Sefeitigung ber fo* 
genannten SKetallfrifen auä bem ©elb* unb Ärebitwefen ber 
am 3JUmjbunbe teilne^menben Äulturftaaten. 

$)a3 SBefen ber 3Ketattfrifen liegt befanntlidfj barin, bafc 
ber 2Ketattfdfjafc ber 3*ttelbanfen fdfjwinbet, trofebem bie 2ln* 
forberungen im @3fompte unb fiombarb feine3weg3 junetymen. 
S)ie S5anfen fe^en fidfj baburdf) häufig in bie 91otwenbigfeit oer* 
fefet, ben 2Rarft burdfj gang abnorme Sieftrictionen unb 3w3fufc 
errungen ju beunruhigen, trofebem ba£ Verhältnis jwifd&en 
Slngebot unb SRad&frage nadjj Kapital ein burdfjauS normales, ja 
bigweilen fogar ein gerabeju gfinftigeS ift. ©er ©elbbebarf 
nimmt ab, aber ber ©olbbebarf nimmt ju, unb ba bie Vanfen 
nidfjt blofj bann in Verlegenheit geraten, wenn bie an fte ge* 
richteten ©elbanforberungen fteigen, fonbern audfj bann, wenn 
bie SRoteneinreidfjungen an iljren Umwe<$8lung3faffen ju* 
nehmen, unb ba tynen jur 2lbweljr ber au$ ber lefcteren @t>en* 
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tualüät bro^enben ©efaljren fein anbetet 3Jiittet ju ©ebote ftetyt 
als baSjenige, roeld(je3 fte für bcn gätt überljanbneljmenber Ärebit* 
forberungen in 93ereitfc^aft l>aben, nämlidfj SReftrictionen unb 
3tn3fu&erljöljungen, fo feljen fie fid& baburdf) nur ju oft genötigt 
ben -Warft unter ben normalsten Ärebitoer^ältniffen fo ju 
betyanbeln, afö ob ber Ärebit aufs äufterfte fiberfpannt wäre. 

SBerfaffer btefe3 Ijat fdfjon oor 5 ^atyren in feiner Srofdfjüre 
„SBefen be3 ©elbeS" * auf ben metattifdj nid&t bebedten -Koten* 
umlauf ber Settelbanfen al£ auf bie Ijauptfädfjlid&e Urfadfje biefer 
big bafjin burd(jau3 rätfelljaft getoefenen ©rfdtjeinung ^ingemiefen. 
35a bie SJletattfrifen nad&toeislidj) in an ba$ 2lu3lanb ju leiften* 
ben 3<rf)fangen i^ren ©runb Ijaben, unb ba e£ offenbar ift, bafc 
ber Slufcen^anbel eine3 £anbe£ nur bann paffit) fein fann, roenn 
ba3 burcljfdfjnitttid&e SpretSntoeau im ftnlanbe polier ift als im 
3lu3lanbe, unb ba be£ ferneren Ijo^er Sßreteftanb ©elbfüUe jur 
SSorauSfefeung §at, fo ift e8 offenbar, bafe ©belmetattabflüffe nidtjt 
ba8 ©tjmptom oon ©elbmangel, fonbern umgefeljrt bie golge t)on 
©elbüberflufc ftnb. 35a aber bie gerabe wegen biefeä ©elbüber* 
fluffe3 entfteljenben Sßafftofalbi be3 Slufeenlianbelä mdjjt in gorm 
beliebigen ©elbeS, fonbern in $orm effeftioen ©olbe3 beglichen 
werben muffen unb biefeä effefttoe ©olb von ber ben ätojsen* 
Ijanbel betreibenben ©efdfjäftöroelt am bequemften bei ben Bettel* 
banfen gefunben wirb, fo ift e3 twllfommen erflärlidj), baß gerabe 
in 3rit^ beS ©elbfiberfluffeS, alfo in foldfjen, roo in ber Siegel 
ber Ärebit ber SBanfen gar nid&t ftarf in Slnfprudf) genommen 
wirb, beren -Dtetaffbeftänbe ben ftärfften Angriffen au3gefefct finb ; 
man fudfjt — mie gefagt — in fotd&er Sage bei ben Sanfen 
nidfjt ©efb, fonbern ©olb, nidfjt H)t Ärebit, fonbern iljre 5Ber= 



1 @rfd)tenen 1887 bei Emittier u. §um6Iot in £eip§tg. 
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pflidfjtung jur SKoteneinmedfjSlung wirb in 2lnfprud& genommen. 
SBefäfcen nun bie 33anlen leine metaffifdfj ungebedften 3*ttel, fo 
lönnte fie baS üer^ältniSmäfeig gleidfjgütig (äffen, benn ba es 
!ein anbereS Mittel giebt, tynen ©olb ju entjietjen, als bie 
•JioteneinreidEjung, fo t>ermödjten fte, xotnn fte metaffifdfje 2)e<fung 
für jebe ausgegebene 9tote befäfcen, nodfj fo ftürmifdfj anwadtjfen* 
ben Sftoteneinreid&ungen ruljig entgegenfetyen. 35a fie aber meljr 
■Koten in Umlauf, als ju beren Seetang bestimmtes ©olb in ben 
Äeffern Ijaben, fo muffen fie bei tt>atf)fenben -Jtotenetnreid&ungen 
ängftlidfj werben, auf gewaltfame ^erbeijie^ung von ©olb finnen, 
unb baS einjige SDHttel, baS iljnen ju biefem 33et)ufe ju ©ebote 
ftel)t, ift 3wSfuJ3er^öf)ung unb Siefiriction, alfo eine 2)rang* 
falterung aller Ärebitfud&enben, trofebem biefe an ber ben 33anfen 
broljenben Äomplifation gänjtidj unfdEjulbig finb. 2)af$ foldfjer* 
art f)äufig Ärifen jum Seil Ijödrft bebenflidfjer 9totur über einen 
im übrigen üofffommen gefunben Wlaxtt tjeraufbefdjrooren werben, 
unb bafe biefe Ärifen ju allem Überfluffe baS 93ebenflidje Ijaben, 
anftedenb auä) nadf) aufcent)in ju mirfen, ift eine längft bekannte 
Sljatfad&e. 

@S ift nun einleudfjtenb, baß bie ©efa^r ber ©rfdjöpfung ber 
9Jietattrefert)e einer 93anl mitfamt ben fidfj barauS für ben 
©efdjjäftSuerfeljr ergebenben Störungen befto nätyerliegenb unb 
bebrot)lidfjer ift, je geringer bie abfolute £ötye beS 3J?etafffdfjafeeS 
im SSer^ältniffe ju jenen Slnforberungen ftdjj geftaltet, bie im 
gaffe paffioer 3<*!)tangSbilanä an ben 9Mafffdj)afc zeitweilig ge* 
ftefft werben fönnen, unb ebenfo f elbftoerftänblidE) , bafe biefe 
£öf)e beS 9Jletafff$afeeS abhängig ift von ber £ötye beS -Koten* 
umlauft. $u je größerem Seite ftdjj ber ©elbumlauf eines 
SanbeS aus 3Jietaff unb ju je geringerem er fid^ aus 33antaoten 
jufammenfefet, ein befto geringerer Seil beS gefamten @belmetaff* 
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befifceS eines SaribeS beftnbet fidfj in &änben ber 33anf, unb befto 
leidster fann bcren ©belmetattoorrat erfdjjöpft werben, wenn aus- 
wärtige Befangen W leiften finb. SDenn es liegt im SBefen 
ber ©adfje, baf$ ju biefen auswärtigen Befangen in erfter Steige 
bie 33anfbeftänbe in 2Infprud[) genommen werben, ba ja jene 
großen ©efdjjäftSljäufer, weld&e bie Schlugen an baS StuSlanb 
vermitteln, in ber SKeget unmittelbar nur über wenig SKetatt 
verfügen, iljren Äaffenvorrat vielmehr größtenteils in gorm von 
Sanfnoten galten, daraus geljt Ijervor, bafe alles, was ge* 
eignet ift, bie 3i*fammenfe6ung ber umlaufenben ©elbforten aus 
Sanfnoten unb 3JietalI ju ©unften ber erfteren ©orte ju ver* 
änbern, b. Ij. ben Sanfnoten auSgebe^nteren ©ebraudfj im internen 
©efd&äftSverfeljre eines SanbeS ju verfdfjaffen, jugleidfj in benfbar 
wirffamfler SBeife baju beiträgt, ben ©belmetattabflufj gefaljrlofer 
für .baS 33anftvefen eines SanbeS ju geftalten. 2Benn fidjj ber 
Notenumlauf ber SJanf t>on ©nglanb von burdfjfdjjmttlidf) 25 3Jliffio- 
neu Sßfunb Sterling auf — fagen wir — .50 2Mionen Sßfunb 
erljöljen unb jwar baburdjj erfreu würbe, bafc baS englifdfje 
Sßublifum 25 Millionen feiner bisherigen metattifd&en Girfula* 
tionSmittel gegen papierene umtauf dfjte, fo wäre baS gleidjj* 
bebeutenb mit einer ©tärfung beS 2WetalIfd&afceS ber Sattf von 
(Snglanb um 25 Millionen Sßfunb. ©ie würbe foldfjerart in 
normalen Stitm über 40—50 Millionen Sßfunb 3JiünjmetaH 
verfügen, unb wenn nun ein vorübergeljenbeS Sßaffivwerben ber 
englifdfjen Sa^lungSbilanj audfj bis ju 20 3Killionen Sßfunb 3KetaH 
aus ben SanffeHern ins 2luSlanb verbrängte, eine (Eventualität, 
bie unter ben gegenwärtigen SBerljättniffen bie San! von ©nglanb 
an benSRanb ber^nfotoenj braute, fo Ifönnte baS unter fo geänberten 
SBertyältniffen feinerlei Beunruhigung hervorrufen. 3Me 93anf be* 
fäfee immer nod& 20—30 Millionen 9Jietall, unb ba bie (Erfahrung 
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fe&r rafdfj jcigen würbe, bafj ein über ben obigen öetrag nodj 
IjinauSfteigenber 2WetaffabfIuf$ ganjUd^ auSgefdfjloffen fei, audf) 
wenn f einerlei Ärebtt*9teftrictionen unb 3w3fuJ3erljöl>ungen be* 
IjufS fünftltd^er Seeinfluffung ber SBedfjfelfurfe vorgenommen 
würben, fo fönnte bie 33an! in folgen Sagen, falls nur iljre 
SßortefeuilleS fein bebenflidfjeS 2BadfjStum jeigen, abfolute ©letdE)* 
giltigleit bewahren. £)enn iljre banfmäfeige SReferoe, b. Ij. iljre 
SeiftungSfäljtgfeit ben Ärebttwerbern gegenüber finft bei berartigen 
ÄonjMationen, weldjje bie djjarafteriftifdfje Eigenart ber reinen 
aRetafffrifen bilben, nid&t im geringften; eS ift nur iljr SJietall* 
fdfjafe in Slbnaljme begriffen, unb biefe Slbnaljme braudjt fie nur 
bann ju fürdjten, wenn ©efaljr befielt, baß tyr SJietallbeftanb 
erfdfjöpft wirb, beoor bie Ungunft ber auswärtigen 3^l un 9^ 5 
bilanj i^r (Snbe gefunben Ijat, eine ©oentualität, bie angefidfjtS 
ber abfoluten ©eringfügigfeit ityreS gegenwartigen SötetallbeflanbeS 
immerhin benfbar erfd&eint, audfj wenn baS Portefeuille nodjj fo 
mäßig ift, unter ber SBorauSfefcung entfpredfjenb oergrößerter 
normaler Sarbeftänbe bagegen gänjtid^ auSgefd&loffen wäre. 

©belmetattabfluß ift, wie f dfjon im III. Slbf dfjnitte ausgeführt 
würbe, bauernb nur in einem ßanbe möglidfj, welkes felber über 
ben eigenen Sebarf IjinauS ©belmetall probujiert; überall anber* 
wärtS fönnen (Sbelmetallabflüffe bloß oorüberge^enbe ©rfd&einung 
fein unb lebigli<# baju führen, baß ein aus trgenbweldfjem ©runbe 
entflanbener zeitweiliger Überfdfjuß ber SirfulationSmitteloorräte 
über ben SSebarf im SBege beS 2lußen§anbelS jur 2lbfuf>r gelange. 
£>iefe zeitweiligen ins SluSlanb fjinfiberfpielenben Flutwellen ber 
@belmetaffbewegung flehen iljrerfettS in einem gewiffen SBerpft* 
niffe zum ©efamtumfange beS Stußen^anbelS. 3e größer bie 
bei einfuhr unb 2lbfu§r überhaupt jum ^nfaffo unb jur 2foS* 
Zahlung gelangenben (Summen finb, befto größer fönnen fidf) 
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naturgemäß cutcT; bie jeitmeiligen ^Differenzen jnnfdfjen Snfaffo 
unb Shtöga^tung gehalten, woraus Ijenwrgeljt, baß ein fianb 
eine befto ftärfere, leifhmgSf ärgere Sanf braud&t, je umfang- 
reifer fein äfaßenljanbet ijt 

2luf ber anbern ©eite finb aber bie ^Differenzen jtmfdEien 
biefen jutn Snfaffo einerfetts unb jur 3fu^ja^tung anbererfeits 
gelangenben Sarbeftänben audfj burdjj bie abfotute $öf)e beS 
ßirfulationSmittefoorrateS eines £anbeS bebingt. Überall befielt 
ein je nadE) ber Sftatur ber eingebürgerten 3d)hmg3* unb Ärebtt- 
mobalitäten gegebenes SBerljältniS jmif^en ben 3 al ^toitteln unb 
ben mit beren ißilfe ju betoerffteffigenben Umfafelelfhmgen. 2Bo 
baS Ärebittyftem auf einer niebrigen ©tufe fteljt unb bie -JKeljr- 
jatyl affer ©efdjäfte im SBege ber 3ujäl)lung effeftfoer Sarmittet 
beglichen werben muß, bort brauet man Diel me^r ©elb jur 
Vermittlung berfelben ©efdfjäfte, bie in einem Sanbe mit Ijodfj- 
entnudfeltem Ärebitfpftem unter 3uf)ilfenal)me weitaus geringerer 
Sarmittel burdjgefüljrt werben fömten. 3n (Snglanb nun, um 
beim obigen Seifpiele )ti bleiben, ift baS ßrebittyftem fe^r J^odö 
entnritfelt unb bementfpredjjenb bie auf bie Sarmittelbeflänbe @ng* 
lanbS entf affenbe SirfulationSarbeit eine relatit) f e^r große. ©arauS 
getyt ^ert)or, baß bie 2BedE)felfurfe in (Snglanb gegen 3"= unb 
Stöfluß von ©belmetaff uerljältniSmäßig weit empfinblidfjer finb 
als in anbern Sänbern. (Sine Million Sßfunb Sterling, bie in 
(Snglanb einftrömt, feiftet bort eine tüefentlid^ Ijöljere ßirfulattonS* 
arbeit, als beifpielSmeife 20 SDiifftonen 3Karf nadfj ©eutfd&lanb 
einftrömenben (SbelmetaffS Ijter GirfulationSarbeit leiflen fönnen; 
es wirb alfo in (Snglanb burdfj bie gleidfje Vermehrung beS 
(SirfulationSmittefoorrateS bie ©elbnadfjfrage fühlbarer ver- 
ringert ate anberwärts, woraus wieber tyenwrgeljt, baß 
biefer nämlidfje ©elbjufluß eine t>erl)ältniSmäßig bebeutenbere 

$er|!a, Saft tntern. SBä^rungftproftlem. 9 
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Steigerung aller greife Ijertwrjurufen geeignet ift. 35aSfelbe 
gilt natürlid) umgefefirt für ©elbabflüffe; aud) biefe werben in 
(Snglanb üerljältniSmäfetg tntenffoere ^Preisermäßigung bewirten 
als anberwärtS. Sie burtf) ©belmetalljufluft ober 2lbflufe be= 
wirfte SBeränberung ber greife aber ift beftimmenb für bie ©e- 
ftaltung ber fogenannten 3 al &fa n 9Sbilans. SBenn bie greife 
fteigen, wirb es rentabler, twm 2luSlanbe einkaufen, minber 
rentabel, an baS 2luSlanb ju verlaufen; bie einfuhren fteigen, 
bie ausfuhren nehmen ab. SBenn bie greife finfen, wirb eS 
minber rentabel, im 2luSlanbe einkaufen, rentabler, an baS 
SluStanb ju üerfaufen, bie einfuhren nehmen ab, unb bie 2luS* 
fuhren fteigen. 

SluS all bem ergibt ftdfj nun bie notwenbige ©dfjtußfolgerung, 
bafe bie £ö^e ber 2Wtü>* fowot)l als ^Jaffit) = ©albi eines jeben 
SanbeS abfängt einerfeitS twm ©efamtumfange ber auswärtigen 
£anbetsbejiet)ungen unb anbererfeitS twm ©efamtumfange ber 
ben 33erfet)rSgewol)nt)eiten beS SanbeS entfpredjenben (SirfulationS* 
mittelmenge. 2)amit folglidfj eine jeberjeit ftörungSfreie effefttoe 
©albierung etwaiger Sßaffü) * ©albi gefiebert fei, muß ber 33ar* 
fdfjafe beS bie auswärtigen Befangen üermittelnben SnftituteS in 
richtigem 33erl)ältmffe fielen einerfeitS jur Sebeutung beS Stufjen* 
IjanbetS unb anbererfeitS jur ©efamtfumme ber einljeimifdjen 
StrfulationSmittel, b. §. mit anberen SBorten: je größer ber 
Slußenljanbel eines fianbeS ift, ein befto namhafte* 
rer £eil ber ©belmetallbeftänbe beS nämlidfjen 
SanbeS muß ber 3)iSpofttton beS 3^ttelinftitute^ 
anheimgegeben fein. 

ES bebarf nun feines befonberen -JtadfjweifeS, baß bie 93e= 
beutung beS 2lußent)anbelS mit jebem gortf^ritte ber 3Serfel)rS* 
mittel unabläffig wätfrft, unb baß bementfpred^enb bie ben großen 
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3ettelinftituten jur Verfügung fte^enben Storbeftänbe nidjt bloß 
abfolut, fonbern aud) relatü), namltd) im SBertyältmffe jum über- 
Ijaupt üorfjanbenen GirfulationSmittefoorrate unabläfftg warfen 
fotttett. @S war aber bi^er ba3 ©egenteil ber $aff. Sie 93ar= 
beftänbe ber großen 3ettelbanfen Ijaben jwar jugenommen, jebod) 
lange nidfjt parallel fortfdfjreitenb mit bem 2lußenl)anbel unb mit 
ber ©efamtmenge ber ©elbmtttel. ©£ ifl bieg feine gufäHtge 
©rfdjemung, fonbern bie notroenbige Äonfequenj jener unab* 
läffigen 8Sert)o(Ilommnung ber Ärebttmittel, bie jwar auf ber 
einen (Seite baju bienen, ber burdj ba£ 2Bad)3tum von 33e* 
DölferungSjaljl unb SBerfebr bebingten SBermefjrung ber B^tmittel 
©renjen ju jiefjen, auf ber anbern ©eite aber biefe (Sinfdjränfung 
gerabe bort am roirffamften vollbringen, roo mit 9?ü<ffid)t auf 
bie foeben aufgeführten ©eftdjtäpunfte relatioe 3unaljme not* 
roenbig wäre, nämlidj beim Notenumläufe, ßljetf*, ©learing* 
wefen u. bgl. t>erminbern jroar ben ©elbgebraud) ganj im all* 
gemeinen, aber fie oerminbern in erfter 9teilje ben Sanfnoten* 
gebraud), au3 bem fe^r einfachen ©runbe, weil fid^ iljre Sßirf* 
famleit üometymlid) auf jene 8et>ölferung3fd)idfjten erftredt, beren 
©elb eben bie Sanfnote ift. 

2)a3 5Berl)ältm3 ber 3Jietattbeftänbe in ben ßtttelbanten ju 
ber mit &Ufe biefer Sarbeftänbe ju leiftenben internationalen 
©albterungSarbeit ift alfo ein ftete ungünftigereä geworben, 
hierin liegt bie (Srflärung ber beängftigenben ©rfdjeinung, baß 
bie Ärifen, unb jroar inäbefonbere bie 3WetaHfrifen an &äufigfeit 
unb £eftigfeü ftetig june^men. @3 ift, folange bie Äultur* 
nationen beg 2lbenblanbe3 auf i^rem bisherigen ©elbftjftem t)er* 
Darren, audj f einerlei 2lu3fid)t üor^anben, baß eä bieäbejüglid) 
beffer werben wirb; vielmehr muß man fid) auf eine ftetig 
fortfd&reitenbe SBerfdjlimmerung gefaßt mad)en. 2)enn bie @olb* 
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Währung ift fdfjon an unb für ftdfj oon ber ftenbenj begleitet, 
baS 33erf)ältniS jroifdfjen Sanffdjafc unb. ©efamtmenge ber 
©irfulationSmittel ungünfiig ju beeinfluffen. ©erabe weit gol* 
bene 3ö^Iwittcl bequemer tmb Ijanblidfjer finb als filberne, 
brauet man unter bem SBalten ber ©olbroäljrung wrljältnis* 
mäßig weniger Jtanfnoten, als unter bemjenigen ber ©Über* 
Währung, woraus ljen>orgel)t, baß bie 95anf eines ©olblanbeS 
unter fonft gleiten SBcr^ältniffen geringeren Sarfdfjafe fyabtn 
wirb als bie San! eines ©itberlanbeS. 

35ie neue SBctyrung aber ift geeignet, audf) ben barauS fi$ 
ergebenben Kalamitäten grünblicty abhelfen. 3$r wofjnt natur* 
gemäß bie Xenbenj inne, baS 2BäljrungSmetatt beinahe oollftänbig 
in bie S3anöellcr ju leiten unb an feiner ©tatt papierene 2ln* 
weifungen auf baS SBäljrungSmetatt umlaufen ju madfjen. £>ie 
35anf eines SanbeS mit jufammengefefctem 3Künjmetatt wirb 
bementfpred&enb ganj außerorbentlidE) leiftungSfäljiger fein, als 
bie eines ßanbeS mit ©olbwäljrung ; nitf)t uerboppeln, fonbern 
mcUcid^t oerbretfadjjen bürfte fidjj ber 3Ketattfd^afe ber 93anf oon 
©nglanb, wenn bie golbenen ©ooereignS ©dfjeibemünje werben, 
baS 2Bäl)rungSgelb (SnglanbS aber eine Äompofition aus ©Über 
unb ©olb wirb. 

Slußerbem aber wirb mit ber neuen SBäljrung für bie 
Wanten audfj ber Vorteil oerfnüpft fein, baß 3ufluß un b Abfluß 
von ebelmetatten fidf) gleichmäßig in ben 33anfbeftänben fühlbar 
mad&t, was bisher mit nieten ber gatt ift. 2)aS ©olb, weldfjeS 
Ijeute in ©nglanb eintrifft, nimmt jwar, ba bie Sanf von @ng- 
lanb ben ©olbemreid&ern eine Steige von SSergünftigungen gemährt, 
meldte no$ über bie t)om engltfdjjen -ötünjamte gebotenen hinaus* 
ge^en, in erfter Steige beinahe twHftänbig feinen 2Beg in bie 
35anf; aber für einen großen Seil beSf elben finb bie 33anffeller 
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bodj nur eine ärt ©urdE^ugäfanal , burdjj roeld&en ^nburdj fie 
fidfj in bcn freien SSerfe^r ergießen. 2Jton trägt fein ©olb nidjt 
in bie 3Rünje, fonbem in bie 33anf , weil man baburdfj 3i«f en 
erfpart, aber man benüfct bie SKoten, roetdfje bie SBant für ba£ 
©olb t>erabreid|jt, teilroeife baju, um an ben Umn>ed[)Slung3faffen 
ber S5an! Sot>ereign3 bafär einjutaufcljen. Unb fo mag e3 benn 
beifpieläroeifc gefd&eljen, bafe bie 33anf von 10 SRiHionen Stores 
Sterling, bie bem Sanbe an neuem ©olbe jugefloffen finb, felber 
nur 5 Millionen jurüdf behält, roä^renb 5 9Mionen ftd& fofort 
in bie wrfd&iebenen Kanäle be3 SBerfeljr3 uerlieren. 2Benn bann 
unter bem ©influffe ber foldjerart um 10 Millionen (nämli<$ 
5 aWidionen Sanfttoten unb 5 Millionen fitoreä Sterling) t)er* 
mehrten ©irfulatümämtttel bie greife entfpred&enb geftiegen finb 
unb bie£ ein 5ßaffu)*Salbo im annä^ernben betrage von 10 3Jiittio* 
nen SforeS Sterling jur golge tyat, fo verlangen bie Importeure 
son ber San! nid&t blofe bie 5 2JitlHonen, toeldEje tyr früher im 
SBege be£ (SyportljanbelS jufloffen, fonbem audij bie 5 Millionen 
©olb, roeldjje fid& im ßanbe jerftreut tyaben; ber Sanffdfjafe wirb 
alfo infolge ber äBtrfung biefe£ 3« J unb 2lbfluffe8, welker ben 
englifdfjen Girfulattonämitteloorrat — al$ ©anjeS betrachtet — 
allerbtngS intaft läfet, um 5 SDlillionen ©olb perminbert. 3«>ar 
fliegen ber 33anf audjj biefe 5 SKittionen aHmä^lid^ au% ben 3?er* 
feljrSfanälen mieber ju, benn ba3 SBerfjältnte jwifd^en Steten* 
unb £artgelbumlauf ift in ©nglanb wie in jebem anbern Sanbe 
ein burd^ 33ebürfm3 unb ©erootynljeit gegebenes, unb wenn nun 
in ber oben befd&riebenen Sßeife ber 33anfnotenumlauf fi$ gegen 
ben normalen Stanb um 5 Millionen t>erminbert, (benn bie 
(gfporteure muffen ja, um von ber 33anf ©olb ju bekommen, 
Steten bei tyr einreiben), fo ift bamit auf bie Dauer eine 58er* 
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me^rung beS £artgelbumlaufe£ um 5 Millionen ü6er ben nor* 
malen ©tanb fdE)led(jtt)in unvereinbar. 2llfo bie 33an! befäme 
ba§ iljr abljanben gefommene ©olb für alle gäffe jurüdf ünb 
l)ätte {einerlei ©runb ju 33eforgniffen — , wenn fxe nur warten 
fönnte, bis baS burdj ben übermäßigen £artgelbumlauf be* 
läftigte Sßubltfum fidfj an tyven ©dEjaltem einfinbet, um für 
©olb -Koten ju forbem. ©ie fann aber barauf, wie bie 
Sttnge Ijeute liegen, nitf)t warten, fie fieljt ftdfj in bie graufame 
SRotwenbigfeit nerfefct, bem engtifdfjen £anbel bie BinSfufjbaum* 
fdfjrauben anzulegen, lebiglidfj aus bem ©runbe, weil baS 3RU 
fdjjungSüerljältmS t>on SRoten unb £artgelb in ber freien eng- 
ttfd&en Girfulation oorübergetyenb • alteriert werben ift. 

Sliebe bagegen alles ober botf) ber weitaus größte 2^eit beS 
im SBege beS (SpportljanbefS naclj ©nglanb gebrauten ©bei* 
metattS big ju einer fpäter im Sßege beS Smportl)anbelS fidf) 
ergebenben SBerwenbung in ben Sanff ellern, fo wären bie im 
Obigen gef Gilberten Snfongruenjen gänjlidfj auSgefdfjloffen; ju 
£onorierung ber $ßaffü>*©albt fönnte ber 33anf au<$ nid&t vor* 
übergeljenb me^r 2KetaH entnommen werben, als i^r beim 3fn* 
faffo ber 2lftto*©albi jugefloffen ift, unb es würbe ft<$ fof)in 
fe^r rafdf> bie ©epflogen^eit entwideln, bie burdj) bie $luf* 
tuationen beS SlufjenlianbelS in ben Sanffettern entftetjenben 
gluftuationen als etwas aufjuf äffen, was mit bem 33anffdfjafce 
als folgern gar mdfjtS ju fyun §ahe. @S gäbe gleidfjfam einen 
9iormalftatuS , einen SRormatoorrat, ber bem burdfjfd&nittlidfjen 
GirfulationSmittelbebürfniffe beS £anbeS entfprid^t, unb bie burdfj 
ben äfafeentyanbel bebingte Bewegung fönnte fi<ij in aller Siegel 
bloß oberhalb biefeS normalen -JttoeauS twQjieljen. 2)af$ f)te 
unb ba ein befonberS tief tyerabgeljenbeS Sßellent^at beS Stuften* 
tyanbelS audf) einige SJKllionen Sßfunb Sterling oom 2)urd[)fdfjnittS* 
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uorrate Ijinwegfpülen würbe, Ijätte angefidjtS ber großen abf- 
luten £öl)e biefeS lefeteren gar nidjtS ju bebeuten. 



£rofc äff ber int SiStjerigen nadjgeroiefenen SBortetle beS 
neuen SBälirungSfpftemS fann unmögltdj überfein werben, baß 
bemfelben etwas ÄünftltdjeS, ©emadjteS anhaftet, worauf fid) 
jebo<$ für jeben unbefangenen Genfer bloß ergiebt, baß baSfelbe 
afö eine t)orüberget)enbe@rf Meinung, als eineSlrtÜbergangSftabtum 
t)on ben bisherigen SBäljrungSiuftänben ju irgenb einer neuen 
befmttioen Drbnung beS ©efbwefenS auf jufaffen fei. 9Kan barf, 
um biefem ©ebanfen ©ered&tigfett wtberfatyren ju laffen, nid^t 
aergeffen, baß ftd) baS ©elbwefen ber mobemen Äulturwelt 
tljatfädjltd) in einem ÜbergangSfiabium bereits befmbet, nämltdfj 
im Übergange t)on ber ©Über* jur ©olbwäljrung. 3Me mit 
biefem Übergange nerfnüpften Umgefialtungen finb es, bie Übel* 
ftänbe unb ©efafjren im ©efolge tjaben, um beren Sefeitigung 
es fid^ tbm Rubelt. @S ift unmöglich geworben, bie Silber* 
Währung beibehalten, es ift aber etnftwetlen nod) ebenfo un* 
mögltd), bie ©olbwäljrung affgemein einjufü^ren; mir befmben 
uns alfo auf abfeljbare $eit t^atfäd^tid^ in ber ©ilber* unb 
©olbwäljrung jugletd). 2)ie $rage fann nur fein, unter melden 
9Robatitäten bie moberne SBelt biefen S^itterjuftanb auf ftd) 
nehmen foff, ob in ^orm beS -ftebeneinanberbefteljenS t>erfd)iebener 
2Bät)rungen, ob in $orm ber gewaltfamen SSerfnüpfung jweter 
SEBä^rungen, ober in $orm einer SBerbinbung ber beiben 9Retaffe 
ju einer etnljettltdjen SBäljrung. Unb biefeS Südfjlein Ijat bloß 
ben 3wecf, ju jeigen, baß festeres baS befte 2luSfunftSmittel fei. 
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3um ©djluffe no<$ einige SBorte über ben -Hamen ber l)ier 
t>orgefd)lagenen nemn SBä^rung. 9Wan fann fie „einljeitlidje 
<MbfUber*2Bäl)rung'', ,,©belmetaff*2BäI)rung'', „jufammeiigefefcte 
2Bäl>rung", „fombimerte SBä&rung" nennen — ba£ SBort tljut 
nid^t^ jur Sad>e; ob e$ gelungen tft, ba3 SBefen ber (efeteren 
mit genügenber ©djärfe richtig ju umf djreiben , wirb eine t>or= 
auäfidjtKdj nalje 3 u ' un f* i^9^ n - 




$ierer'f$e $of&u#brw<ferei. $*ep$an ©etbel * G*. in Ältenburg. 
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